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Abstrakt 
Tato bakalářská práce je zaměřena na hodnocení finanční situace firmy Velum, 
s.r.o. v období let 2006 - 2009. Vychází z účetních výkazů firmy ve sledovaném období. 
Cílem práce je zhodnotit finanční situaci a pokusit se navrhnout určitá řešení, která by 
vedla ke zlepšení současné situace společnosti. Celá práce je rozdělena do dvou 
hlavních částí. V teoretické části vysvětluji teorii důležitou pro znalost finanční analýzy, 
v praktické části analyzuji finanční situaci podniku pomocí různých nástrojů finanční 
analýzy. 
 
Abstract 
 This bachelor thesis is focused on the evaluation of the financial situation of the 
company Velum, s.r.o. during the five years between 2006 – 2009. The results are based 
on the company’s financial statements from the period under consideration. The 
purpose of this thesis is to make the evaluation of the financial situation and to try to 
suggest some specific precautions for improving the current financial situation of the 
company. The whole thesis is divided into two main parts. The theoretical part is based 
on clear theory, which is important for the overall understanding of the financial 
analysis, in the practical part, I analyse the financial situation of the company by various 
instruments of financial analysis. 
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Úvod 
Prosperující společnost potřebuje ke svému fungování a rozvoji efektivní 
přístupy, nová řešení v rámci úsporných a preventivních opatření a především znalost 
ekonomické situace. Je nepravděpodobné, aby firma, která není dokonale obeznámena 
se svojí finanční situací, efektivně hospodařila a vytvářela patřičnou míru zisku. 
Z těchto důvodů je znalost finanční analýzy nepostradatelnou součástí finančního řízení 
podniku a slouží ke komplexnímu zhodnocení finanční situace. Lze ji chápat, jako 
soubor činností, jejichž hlavní cíle jsou zjistit, zda je podnik dostatečně ziskový, má 
vhodnou kapitálovou strukturu, využívá efektivně svých aktiv, je schopen včas splácet 
své závazky a efektivně hospodaří se svými peněžními prostředky. Průběžná znalost 
finanční situace podniku je nezbytná pro rozhodování manažerů o získání finančních 
zdrojů, při stanovení optimální finanční struktury, při rozdělování zisků a celé řady 
dalších významných skutečností. 
Finanční analýza působí jako zpětná informace o tom, kam podnik za určité 
období v jednotlivých oblastech došel, v čem se mu jeho předpoklady podařilo splnit a 
kde naopak nastala situace, kterou nečekal a mohl jí pomocí včasných opatření předejít. 
Výsledky finanční analýzy jsou důležité jak pro vlastní potřebu firmy, tak i pro 
uživatele, kteří sice nejsou součástí podniku, ale jsou s ním spjati finančně, hospodářsky 
apod. 
Výsledky a správná interpretace finanční analýzy a jejích metod, přispívá 
k řešení nejrůznějších rozhodovacích úloh. Je možno ji využít jednak k posouzení 
finanční pozice podniku, ale i k rozhodování o budoucích investičních záměrech, při 
sestavování finančního plánu a reorganizaci podniku. 
V této bakalářské práci analyzuji finanční situaci stavební firmy Velum s.r.o., se 
sídlem v České republice, konkrétně v Zábřehu na Moravě.
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1. Vymezení problémů, cíle práce 
1.1 Charakteristika analyzovaného podniku 
1.1.1 Základní údaje o podniku 
 
Obchodní jméno:   Velum s.r.o. 
 IČO:     25369466 
 DIČ:     CZ25369466 
 Právní forma:    společnost s ručením omezením 
 Sídlo:     28. Října 667/3 
     789 01 Zábřeh 
 Datum vzniku:   1997 
 Základní kapitál:   100 000 Kč 
 Jednatelé:   Tomáš Pospíšil, Petr Krňávek 
 Předmět podnikání: 
- Koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej 
- Montáž a opravy vyhrazených plynových zařízení 
- Montáž měřidel 
- Vodoinstalatérství, topenářství 
- Poskytování technických služeb 
- Izolatérství 
- Provádění jednoduchých a drobných staveb, jejich změn a 
odstraňování 
- Přípravné práce pro stavby 
 
Společnost je zapsána v obchodním rejstříku vedeného Krajským soudem v Ostravě, 
oddíl C, vložka 15370. 
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1.1.2 Popis firmy 
Poprvé vstoupila společnost Velum s.r.o. na trh v roce 1997 jako montážní firma 
v oboru technických zařízení budov, jako je topenářství a vodoinstalatérství. Postupem 
času si získala v oboru stavebnictví velmi dobré jméno a od roku 1999 se začala 
zaměřovat také na instalaci systému podtlakového odvodnění střech GEBERIT- 
PLUVIA. V roce 2005 došlo k zavedení systému SIAQUA DSS, což je systém sloužící 
k odvodnění plochých střech. 
 Mezi obory společnosti Velum patří bytová, občanská, administrativní, ale také 
průmyslová výstavba v České republice, ale i na Slovensku. V roce 2007 rozšířila 
společnost svoji podnikatelskou činnost o provádění staveb, jejich změn a odstraňování, 
což přispělo ke vzniku dalšího střediska společnosti v Třinci. 
 V současnosti fima Velum zaměstnává 52 kvalifikovaných pracovníků, kteří 
jsou průběžně přeškolováni, aby odváděli co nejvyšší kvalitu provedené práce. 
Zaměstnancům firmy je poskytnuto kvalitní firemní zázemí a možnost dalšího 
vzdělávání a kariérního růstu. 
 Společnost Velum s.r.o. pracuje pro důležité investory, kterými jsou např. 
SKANSKA CZ, Heberger CZ, Metrostav, GEMO Olomouc, ŢS Brno nebo 
TAKENAKA. 
 V roce 2002 získala společnost Velum s.r.o. certifikát systému jakosti ISO 
9001:2001. V roce 2005 společnost tento certifikát obhájila a roku 2008 proběhla 
úspěšná recertifikace. 
 Společnost Velum bylo roku 2009 zařazena do seznamu odborných dodavatelů 
v dotačním programu Zelená úsporám. (interní materiály společnosti) 
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1.1.3 Organizační struktura 
 
 
Obr. 1 – Organizační struktura firmy Velum s.r.o. 
 
 
  Vzestupná a sestupná forma komunikace 
  Horizontální forma komunikace 
  Propojení jednotlivých struktur 
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1.1.4 Podnikový informační systém  
Firma Velum s.r.o. využívá od roku 2008 širokých možností systému IPOS, 
který umožňuje stavebním firmám dokonalý přehled o jednotlivých procesech. 
Software IPOS od společnosti IPOS-SOFT je komplexní informační a řídicí 
systém, využívající provázaného zpracování veškerých činností uvnitř stavební firmy ke 
snižování nákladů za využití principů procesního nákladového řízení. Tento software 
zajišťuje dokonalou evidenci a kalkulaci jednotlivých stavebních zakázek a přispívá tak 
ke snižování jednotlivých nákladů, během výrobního procesu. Mezi hlavní přínosy 
kromě sledování nákladů stavebních zakázek patří také vysoká přesnost při zpracování 
cenových nabídek, sledování harmonogramů jednotlivých staveb, pravidelný přehled o 
ekonomických procesech uvnitř podniku, účetnictví apod. K dosažení co 
nejefektivnějšího využití systému IPOS jsou zaměstnanci společnosti pravidelně 
proškolováni a verze programu pravidelně aktualizovány. 
Informační systém obsahuje ekonomickou a výrobní část, které mohou být 
dodány i samostatně, avšak společnost Velum se rozhodla kompletní verzi programu. 
 
Výrobní část 
 Cenové nabídky 
 Výrobní kalkulace 
 Harmonogramy staveb 
 Výkazy hospodaření 
 Výrobní a stavební fakturace apod. 
Ekonomická část 
 Finanční a vnitropodnikové účetnictví 
 Skladové hospodářství 
 Pokladna, Banka, Mzdy 
 Fakturace, Zásobování apod. 
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  1.2 Vymezení problému a stanovení cíle práce 
V podnikatelském prostředí se velmi často stává, že společnosti, které již mají za 
sebou více či méně úspěšnou historii, po růstu a stabilizaci podniku, zažívají fázi 
útlumu, v horším případě úpadku. Tato situace je velmi obtížně řešitelná a pro majitele 
podniku těžko pochopitelná. Zaběhnutý a dle názoru vlastníků vyladěný systém se 
dostává do problémů a přes znalosti o fungování systému, dochází často k fatálním 
chybám, které mohou značně poškodit podnik, případně ohrozit jeho budoucnost. Tuto 
situaci je nutné často řešit za pomoci externích poradců, kteří netrpí tzv. „provozní 
slepotou“. Pro rychlou orientaci o stavu společnosti slouží celá řada ukazatelů, které 
vypovídají o finančním zdraví celého podniku. Finanční analýza tak pomáhá najít 
řešení, která je třeba uskutečnit tak, aby se negativní vlivy působící na podnikání 
minimalizovaly a zvýšila se efektivnost vynakládání prostředků na podnikání.  
Cílem mé bakalářské práce je vyhodnotit finanční situaci vybrané stavební 
společnosti, za pomoci účetních výkazů (vývoj v účetních obdobích 2006- 2009) a na 
základě finanční analýzy navrhnout patřičně změny vedoucí ke zlepšení hospodaření, 
zvýšení efektivnosti podniku při maximalizaci zisku a zároveň snížení nákladů. 
 Celá práce je strukturována do dvou hlavních částí – teoretické a praktické. 
V teoretické části je popsáno, co je to finanční analýza a jaké metody při jejím sestavení 
používat. Část praktická je zaměřena na finanční analýzu společnosti Velum s.r.o., 
shrnutí a zhodnocení údajů získaných analýzou a následně jsou navržena a 
interpretována opatření, jak ekonomickou situaci firmy zlepšit a upevnit její postavení 
na trhu. 
Velkou výhodou, při zpracování bakalářské práce byl fakt, jsem měl možnost 
zde vykonat praxi a po nějakou dobu pracovat. Seznámil jsem se tak s problémy, které 
společnost zatěžují a zejména s postupem vedoucích pracovníků, kteří více či méně 
úspěšně se snaží tyto problémy řešit. Pro většinu z nich je finanční analýza neznámý 
pojem, protože jsou to odborníci ve stavební oblasti a priority jejich činnosti jsou 
odlišné od optimálního finančního řízení. Často se tak stává, že výsledek zakázek je 
odlišný od předpokladu, se kterým společnost do obchodu šla. Protože většinou není 
prostor k tomu, aby se tito vedoucí pracovníci podrobně zabývali zjištěním příčin, které 
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vedly k propadu zisku na zakázce, nebo dokonce ztrátě. Situace se tak bohužel opakuje 
a je vysvětlována provozními problémy, které není možno dopředu odhadovat. Nástroje 
k tomu, aby nežádoucí vývoj byl eliminován, poskytuje právě finanční analýza. 
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2. TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
2.1  Finanční analýza a její význam 
 
Pojem finanční analýza můžeme definovat mnoha způsoby. Nejvýstižnější 
definice konstatuje, že finanční analýza představuje systematický rozbor získaných dat, 
které jsou obsaženy především v účetních výkazech podniku. Finanční analýzy v sobě 
zahrnují hodnocení firemní minulosti, současnosti a na základě těchto dat, se snaží 
předpovídat budoucí stav a finanční podmínky společnosti. 
 Hlavním úkolem finanční analýzy je příprava podkladů, které jsou 
nepostradatelné pro kvalitní rozhodování o fungování podniku. Nepochybně existuje 
velmi úzká spojitost mezi účetnictvím a fungováním podniku. Účetnictví poskytuje z 
pohledu finanční analýzy poměrně přesný přehled o peněžních údajích, které se však 
vztahují pouze k jednomu časovému okamžiku a jsou víceméně izolované. Z tohoto 
důvodu, musí být tato data podrobena finanční analýze, aby mohla být následně použita 
pro hodnocení finančního zdraví podniku. 
Provádění finanční analýzy by mělo být běžnou součástí řízení každého podniku 
a mělo by mít určitou pravidelnost. Průběžná znalost finanční situace podniku umožňuje 
předvídat skryté hrozby a efektivně jim předcházet. (Růčková; 2010) 
 
2.2 Uţivatelé finanční analýzy 
 
Informace, související s finančním stavem podniku jsou důležité nejenom pro 
samotné manažery, ale jsou předmětem zájmu mnoha dalších subjektů, které jsou 
nějakým způsobem spjaty s daným podnikem. Je důležité pečlivě zvážit, pro koho 
finanční analýzu připravujeme, neboť každá zájmová skupina preferuje jiný druh 
informací. Tyto zájmové skupiny lze jednoduše rozdělit jako externí a interní uživatele 
finančních analýz. (Kislingerová; 2010) 
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Mezi externí uživatele patří:  
 Investoři 
 Banky a jiní věřitelé 
 Stát a jeho orgány 
 Obchodní partneři (zákazníci a dodavatelé) 
 Konkurence 
 
K interním uživatelům finanční analýzy patří: 
 Manažeři 
 Odboráři 
 Zaměstnanci 
 
Motivace zájmu o finanční analýzu a její výsledky, je u některých výše 
uvedených uživatelů zřejmá (např. investoři, manažeři), ale u některých jsou důvody 
zájmu skrytější (např. stát), a proto se je nyní pokusím blíže přiblížit. 
Investoři 
Investoři (např. akcionáři) poskytující podniku kapitál, sledují informace o 
finanční situaci převážně ze dvou důvodů. První důvod jsou informace, které jsou 
důležité pro rozhodování o budoucích investicích do daného podniku. Zajímá je 
především míra rizika a míra výnosnosti jimi vloženého kapitálu. Druhým důvodem je 
přehled o hospodaření podniku a to proto, aby zjistili, zda podnik efektivně nakládá se 
zdroji, které již do podniku investovali. Důležitými faktory jsou stabilita, likvidita, tržní 
a disponibilní zisk. 
 
Banky a ostatní věřitelé 
 Banky využívají informací plynoucích z finanční analýzy pro znalost finanční 
situace svého potencionálního dlužníka. Od těchto informací se odvíjí to, zda banka 
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úvěr poskytne či nikoliv. Pro držitele dluhopisů jsou cenné informace ohledně likvidity, 
platební schopnosti a finanční stability. 
 
Stát a jeho orgány 
 Pro státní orgány jsou informace z finanční analýzy potřebné pro kontrolu 
podniků se státní majetkovou účastí, k přerozdělení dotací, pro statistická měření a 
především pro přehled o finančním stavu těch podniků, kterým byly v rámci veřejné 
soutěže přiděleny státní zakázky. Samotný stát pak věnuje svoji pozornost především na 
kontrolu a správnost vykázaných daní. 
 
Obchodní partneři 
Obchodní partneři jako jsou dodavatelé, směřují svoji pozornost především 
k faktu, zda je podnik schopen hradit včas své splatné závazky. Důležité faktory jsou 
likvidita, solventnost a zadluženost podniku. 
Odběratelé chtějí mít zase jistotu, že dodavatelský podnik bude schopen dostát 
svým závazkům, a to v plné výši a ve stanovené lhůtě. Prioritní cíl je bezproblémové 
zajištění výroby. 
 
Manaţeři 
Výstupy finanční analýzy jsou pro manažery nepostradatelné k operativnímu i 
strategickému řízení podniku. Jelikož většinou mají přístup ke všem informacím, tak 
mají ty nejlepší předpoklady pro vyhotovení finanční analýzy, a to hlavně proto, ž 
disponují i těmi informacemi, které nejsou volně dostupné externím uživatelům. 
Manažeři podniku by měli znát pravdivý obraz finanční situace a ten co nejlépe využít 
ke své každodenní práci. 
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Zaměstnanci 
 Zaměstnanci mají zájem na prosperitě a stabilitě svého podniku, protože často 
bývají motivováni hospodářskými výsledky. Jde jim především o jistotu zaměstnání a 
sociální a mzdovou perspektivu. 
Existuje velké množství zájemců o výstupy hospodaření podniku, jde o odbory, 
analytiky, makléře, daňové poradce, ale i nejširší veřejnost. Proto nelze v žádném 
případě podceňovat význam finanční analýzy. (Kislingerová; 2010) 
 
2.3 Zdroje finanční analýzy 
Zpracování finanční analýzy vyžaduje vstupní informace. Je důležité, aby tyto 
informace byly nejenom kvalitní, ale také komplexní. Hlavní důvodem je fakt, že pro 
finanční analýzu jsou potřebná všechna data, která by mohla jakýmkoliv způsobem 
ovlivnit a zkreslit výsledek finanční analýzy. V současnosti má finanční analytik 
širokou škálu možností, odkud může čerpat informace, nicméně základní podstata je 
stále stejná. K významným zdrojům dat patří především účetní výkazy. Znalost obsahu 
jednotlivých položek uvedených v účetních výkazech je základním předpokladem pro 
práci s nimi a úspěšnou tvorbu finanční analýzy. (Knápková; 2010), (Růčková; 2010) 
„Vyjdeme-li z finanční analýzy, tak jejím hlavním úkolem je ověření obchodní 
zdatnosti podniku a tím udržení majetkově finanční stability. Pro to, abychom mohli 
úspěšně začít zpracovávat finanční analýzu, jsou důležité zejména tyto základní účetní 
výkazy: “ (Růčková; 2010) 
 Rozvaha 
 Výkaz zisku a ztráty 
 Výkaz Cash flow 
2.3.1 Rozvaha podniku 
Rozvaha je základní účetní výkaz, který informuje o tom, jaký je stav 
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku, který podnik vlastní (aktiva) a 
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z jakých zdrojů je tento majetek financován (pasiva). Rozvaha se vždy sestavuje 
k určitému datu, nejčastěji však k poslednímu dni každého roku. Představuje základní 
přehled o majetkové situaci podniku ve statické podobě (v okamžiku účetní závěrky). 
V rozvaze musí platit, že aktiva se rovnají pasivům. (Knápková; 2010), (Růčková; 
2010) 
Aktiva (majetková struktura podniku) 
 V širším pojetí rozumíme aktivy celkovou výši ekonomických zdrojů, kterými 
podnik v danou chvíli disponuje. Základním hlediskem pro členění aktiv je především 
jejich doba upotřebitelnosti, jejich likvidnost (rychlost přeměny v peněžní prostředky), 
aby mohly být uhrazeny splatné závazky. (Knápková; 2010), (Růčková; 2010) 
Aktiva v rozvaze lze rozlišit na: 
A. Pohledávky za upsaný kapitál 
B. Dlouhodobý majetek 
C. Oběžná aktiva 
D. Časové rozlišení 
 
Pasiva (finanční struktura podniku) 
Finanční struktura podniku je v rozvaze zachycena jako pasiva. Položky pasiv 
můžeme označit jako zdroje financování podnikového majetku. (Knápková; 2010) 
 
 Pasiva lze v rozvaze rozlišit na: 
A. Vlastní kapitál 
B. Cizí zdroje 
C. Časové rozlišení  
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2.3.2 Výkaz zisku a ztrát 
Výkaz zisku a ztrát informuje o úspěšnosti práce, o výsledku hospodaření podniku 
(za určité období), kterého dosáhl podnikatelskou činností. Je to písemný přehled, který 
zachycuje vztahy mezi výnosy podniku, dosaženými v určitém období a náklady 
spojenými s jejich vytvořením. Nákladové a výnosové položky se neopírají o skutečné 
hotovostní toky, kterými jsou příjmy a výdaje. Z toho vyplývá, že ani výsledný čistý 
zisk neukazuje čistou skutečnou hotovost, které podnik dosáhl za sledované účetní 
období. (Kislingerová; 2010) 
„Výnosy můžeme charakterizovat jako peněžní částky, které podnik získal 
z veškerých svých činností v daném účetním období bez ohledu na to, zda došlo k jejich 
inkasu.“ (Knápková; 2010) 
„Náklady jsou účelně vynaložené peněžní částky v daném účetním období 
k získání výnosů, i když k jejich skutečnému zaplacení nemuselo ve stejném období 
vůbec dojít.“ (Knápková; 2010) 
„Výsledek hospodaření (VH) podniku je rozdíl mezi celkovými výnosy a celkovými 
náklady podniku.“ (Knápková; 2010) 
Výnosy – Náklady = výsledek hospodaření (+ zisk, - ztráta) 
 
2.3.3 Výkaz Cash flow 
Z praxe často vyplývá, že podnik může být ziskový, ale současně může nastat 
stav platební neschopnosti a podnik nemá dostatečné množství peněžních prostředků. 
Výkaz cash flow srovnává bilanční formou přírůstky a úbytky peněžních prostředků 
(příjmy a výdaje) za určité období. Slouží k posouzení skutečné finanční situace a 
pomáhá objasnit, kolik peněžních prostředků dokázal podnik vytvořit a k jakým účelům 
byly tyto prostředky následně vynaloženy. I možnost zpětného pohledu je pro firmu 
velice důležitá, protože si může ověřit, kolika finančními prostředky v danou chvíli 
disponovala. (Kislingerová; 2010), (Sedláček; 2003) 
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Pod pojmem peněţní prostředky se rozumí peníze v hotovosti včetně cenin, 
peníze na účtu včetně případného pasivního zůstatku běžného účtu a peníze na cestě. 
(Kislingerová; 2010) 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obr. 2 – Vzájemná provázanost účetních výkazů (Knápková; 2010) 
 
2.4 Metody finanční analýzy 
Při zpracování finanční analýzy hrají důležitou roli správně zvolené metody a 
postupy analýzy. Při výběru správných metod je potřeba dbát na spolehlivost, účelnost a 
nákladnost. Obecně platí: „Čím lepší metody, tím spolehlivější závěry, tím nižší riziko 
chybného rozhodnutí a tím vyšší naděje na úspěch.“ (Růčková; 2010) 
 Nejčastěji využívané metody ve finanční analýze lze rozdělit do dvou skupin. 
Jedná se o metody elementární a vyšší metody finanční analýzy.  
Elementární metody finanční analýzy pracují s ukazateli. Při jednotlivých 
výpočtech používají procentní výpočty, ale také základní aritmetiku. V této práci se 
budu zabývat touto metodou, neboť je velmi rozšířená a spolehlivá. 
Vyšší metody finanční analýzy můžeme následně rozdělit na matematicko-
statistické a nestatistické metody. Nejsou však univerzální, protože jejich použití je 
značně závislé na hlubších znalostech obecné a matematické statistiky. Další nevýhodou 
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při použití těchto metod je fakt, že pro jejich tvorbu je potřeba velmi kvalitní softwarové 
vybavení a různé specifické nástroje. (Růčková; 2010) 
 
Na základě třídění ukazatelů rozlišujeme tyto metody: 
1) Analýza stavových (absolutních) ukazatelů.  
 Analýza trendů (horizontální analýza) 
 Procentní rozbor jednotlivých položek (vertikální analýza) 
2) Analýza tokových ukazatelů 
 Analýza výnosů 
 Analýza nákladů 
 Analýza cash flow 
3) Analýza rozdílových ukazatelů 
 Čistý pracovní kapitál 
 Čisté pohotové prostředky 
4) Analýza poměrových ukazatelů 
 Analýza ukazatelů likvidity 
 Analýza ukazatelů rentability 
 Analýza ukazatelů aktivity 
 Analýza ukazatelů zadluženosti a finanční struktury 
 Analýza provozních ukazatelů 
5) Analýza soustav ukazatelů 
 Index bonity 
 IN 05 
 Altmanův index 
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2.4.1 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
Analýza stavových ukazatelů se skládá z horizontální a vertikální analýzy. 
Veškeré údaje potřebné ke správnému zpracování jsou čerpány přímo z účetních výkazů 
nebo výroční zprávy podniku. Ukazatelé slouží pro základní přehled v hospodaření 
firmy. Výsledné hodnoty jednotlivých ukazatelů se sledují v čase, ale také se sledují 
jejich procentuální změny. (Černá; 1997),(Sedláček;2009) 
2.4.1.1 Horizontální 
Horizontální analýza porovnává změny položek jednotlivých výkazů v časové 
posloupnosti (časové řady). Jsou zde sledovány a měřeny absolutní a relativní 
(procentuální) změny jednotlivých položek výkazů. Položky ve výkazech jsou brány po 
řádcích čili horizontálně, a proto mluvíme o horizontální analýze absolutních dat. 
(Černá; 1997),(Knápková; 2010),  
 „Rozbor horizontální struktury účetních výkazů znamená, že hledáme 
odpověď na dvě základní otázky: “  
 O kolik jednotek se změnila příslušná položka v čase? 
 O kolik % se změnila příslušná jednotka v čase? (Kislingerová; 2010) 
Výpočet absolutních změn: 
 Absolutní změna = Ukazatel t – ukazatel t-1 
Výpočet procentuálních změn: 
Procentní změna (v %) = (Absolutní změna x 100) / Ukazatel t-1  (4) 
2.4.1.2 Vertikální 
Vertikální analýza (procentní rozbor) se zaměřuje na vnitřní strukturu 
absolutních ukazatelů. Porovnává jednotlivé části majetkové struktury a kapitálové 
struktury podniku (aktiva a pasiva). Jedná se o souměření jednotlivých základních 
položek účetních výkazů k celkové sumě aktiv a pasiv. Aplikace této metody nám 
umožňuje sledovat, jaké je složení hospodářských prostředků nepostradatelných pro 
podnikatelskou činnost společnosti a z jakých zdrojů (kapitálu) jsou tyto prostředky 
  
27 
 
financovány. Ekonomická stabilita společnosti je závislá na schopnosti vytvářet a 
udržovat rovnovážný stav kapitálu a majetku. 
Tato metoda spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů jako 
procentního podílu k jediné zvolené základně, která je položena jako 100%. Při 
procentuálním vyjádření jednotlivých dat z účetních výkazů za jednotlivá období, 
postupujeme od shora dolů ve sloupcích. Z tohoto důvodu analýza pojmenována jako 
vertikální. Pokud budeme čerpat jednotlivá data z rozvahy, je základna tvořena 
celkovou bilanční sumou (aktiva celkem, pasiva celkem). Jednotlivé položky rozvahy 
pak vyjadřují, kolika procenty se podílejí na celkové sumě.  
Vertikální analýza není závislá na meziroční inflaci, a proto umožňuje srovnávat 
výsledky analýzy z různých období. (Černá; 1997),(Sedláček; 2003),(Sedláček; 
2009),(Růčková;2010) 
 
Výpočet procentuálních změn: 
 
Procentní změna (%) =  
 
 
2.4.2 Analýza tokových ukazatelů 
Především se jedná se o vertikální analýzu výnosů, nákladů, zisku, ale hlavně 
horizontální analýzy cash flow.  
2.4.2.1 Analýza Cash flow 
Cash flow znázorňuje reálný tok peněžních prostředků v podniku, za určité 
sledované období. Finanční analýza využívá CF pro posouzení změn ve stavu peněžních 
prostředku a příčin jejich změn. Mezi další důvody využití CF ve finanční analýze patří 
posouzení finančního hospodaření a investičních možností firmy. Cash flow nám 
ukazuje, jak a kolik peněžních prostředků společnost získala a jak byly tyto prostředky 
hodnota základny 
absolutní hodnota ukazatele 
x 100 
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následně využity. CF je tedy velmi důležitým elementem finančního řízení podniku a 
nepostradatelnou součástí při tvorbě finanční analýzy. Bezprostředně souvisí se 
zajišťováním jeho likvidity.  
Většina malých a středních podniků upřednostňuje hotovost a vysoký stav 
peněžních prostředků na bankovním účtu před ziskovostí. Důvod je zcela prostý, neboť 
pokud podnik nedosáhne v některém ze sledovaných období zisku, tak je to sice 
negativní zpráva, ale nemusí jej to bezprostředně ohrožovat. Pokud však podniku 
dojdou provozní peníze, které jsou potřeba na každodenní běžné fungování, může to mít 
velmi významný dopad na jeho další existenci. 
Výkaz cash flow se většinou člení na: 
1. Oblast běžné (provozní) činnosti 
2. Investiční oblast  
3. Oblast externího financování 
 
Nejdůležitější částí CF je CF z běžné (provozní) činnosti, které nesmí být 
dlouhodobě záporné. Dlouhodobě záporné CF je u nefinančních společností 
jednoznačným varovným signálem o vážných problémech. Analýza běžného Cash flow 
se zaměřuje především na hledání důvodu záporného provozního CF, sledování 
citlivých položek (zisk, dividendy, úroky apod.), hledáním možných náznaků budoucí 
finanční tísně, ale také hledáním souvztažností mezi vývojem tržeb a vývoj CF.  
Nárůst CF má za následek zvýšení závazků a snížení majetku, pokles CF pak 
představuje snížení závazků a zvýšení majetku. (Knápková; 2010),(Sedláček; 
2003),(Sekera; 1996) 
 
2.4.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Veškeré informace, které získáme z výsledků finanční analýzy rozdílových 
ukazatelů, slouží k řízení finanční situace podniku, se zaměřením na jeho likviditu. 
Rozdílové ukazatele jsou často také označovány jako finanční fondy,ale také jako  
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fondy finančních prostředků. Ve finanční analýze se používají tyto ukazatele: čistý 
pracovní kapitál, čistý peněžní majetek a čisté pohotové prostředky.  
2.4.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) neboli provozní kapitál patří k nejvýznamnějším 
rozdílovým ukazatelům. Je definován jako rozdíl mezi oběžným majetkem a 
krátkodobými cizími zdroji a má velký vliv na platební schopnost podniku. Aby byl 
podnik likvidní, musí mít potřebnou výši relativně volného kapitálu (přebytek 
krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji). Součástí pracovního kapitálu 
je finanční majetek, zásoby a pohledávky. Čistý pracovní kapitál je ta část oběžného 
majetku, která je financována dlouhodobým kapitálem a měl by nabývat kladných 
hodnot. 
Nelze však určit přesnou výši ČPK, protože každý podnik je individuální, 
nicméně platí, že čím větší čistý pracovní kapitál firma má, o to více je schopna hradit 
své splatné závazky. 
 
ČPK = (Zásoby + Pohledávky + Finanční majetek) – Krátkodobé závazky 
 
 Čistý pracovní kapitál hodnotí, zda má firma k dispozici „finanční polštář“ 
v podobě dostatečného množství peněz na zajištění provozuschopnosti, kdyby musel 
podnik uhradit všechny své krátkodobé dluhy.  
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Obr. 3 – Čistý pracovní kapitál (Knápková; 2010) 
 
2.4.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Rozdílový ukazatel, který určuje okamžitou likviditu právě splatných 
krátkodobých závazků. Oběžná aktiva mohou obsahovat málo likvidní položky nebo 
dokonce i dlouhodobě nelikvidní položky (pohledávky na delší obchodní úvěr, 
nedokončená výroba, nedobytné pohledávky apod.). Ukazatel ČPP je ovlivňován 
způsobem, jakým jsou ohodnoceny jeho složky a hlavně majetek. (Knápková; 
2010),(Sedláček; 2009) 
 
ČPP = pohot. peněţní prostředky – okamţité splatné krátkodobé závazky 
 
2.4.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Za základní nástroj finanční analýzy lze brát ukazatele poměrové. Analýza za 
pomoci poměrových ukazatelů je jednou z nejoblíbenějších metod hlavně proto, neboť 
umožňuje získat velmi rychle představu o finanční situaci společnosti. Podstatou je, že 
poměrové ukazatele vyjadřují vztah mezi dvěma či více absolutními ukazateli za 
pomoci jejich podílu. Dávají tedy do poměru různé položky rozvahy, výkazu zisku a 
ztráty a výkazu cash flow. Lze tedy vytvořit velké množství ukazatelů a získat mnoho 
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dat. V praxi se nejvíce osvědčilo využití jen několika základních ukazatelů, které jsou 
rozděleny do základních skupin. Ty jsou následně rozděleny podle jednotlivých oblastí 
hodnocení hospodaření a finančního zdraví podniku. (Knápková; 2010) 
2.4.4.1 Ukazatele likvidity 
Hodnotí schopnost podniku hradit své závazky. Likviditou se rozumí souhrn 
všech dostupných likvidních prostředků, které podnik vlastní a může je použít na 
úhradu svých závazků. Aby mohl podnik uhradit své splatné závazky včas, musí být 
tedy likvidní. Ukazatele likvidity jsou velmi důležité, protože vypovídají o krátkodobé 
finanční situaci v podniku.  
Zároveň s likviditou je spojena i solventnost podniku. Solventnost vyjadřuje 
schopnost podniku zavčas uhradit své dluhy, u kterých již nastala doba splatnosti. 
Pokud by měl finanční analytik dostatečné množství interních informací, mohl 
by také spočítat anuity dlouhodobých bankovních úvěrů a krátkodobých závazků, které 
vyplývají z leasingové formy financování. 
 
Nejpouţívanější ukazatele likvidity jsou:  
 
1) Běţná likvidita 
 
Běžná likvidita =  
 
  
 Běžná likvidita udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé cizí zdroje 
podniku. Jedná se o kompletní přehled oběžných aktiv přeměnitelných na finanční 
prostředky, který lze použít na pokrytí cizích zdrojů podniku (krátkodobé závazky). Při 
výpočtu tohoto ukazatele je nutné, aby byla zvážena struktura zásob a jejich realistické 
ocenění vzhledem k prodejnosti. Doporučená hodnota pro tento ukazatel je 2 až 3 u 
Oběžná aktiva 
Krátkodobé cizí zdroje 
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finančně silných firem. Čím vyšší hodnota ukazatele je, tím je větší i finanční stabilita 
podniku.  
 
2) Pohotová likvidita 
 
Pohotová likvidita =  
 
Ukazatel by měl nabývat hodnot 1 až 1,5. Při hodnotě menší než 1 musí podnik 
spoléhat na případný prodej svých zásob. 
 
3) Okamţitá likvidita (hotovostní) 
 
Okamžitá likvidita =  
 
 
Vyjadřuje schopnost podniku splatit své právě splatné závazky. Ukazatel by měl 
nabývat hodnot v rozmezí mezi 0,2 až 0,5. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele svědčí o 
neefektivním hospodaření s finančními prostředky. (Knápková; 2010), (Sekera; 1996), 
(Sedláček;2001) 
 
2.4.4.2 Ukazatelé rentability 
Výnosnost neboli rentabilita vloženého kapitálu, je měřítko schopnosti dosažení 
zisku za použití investovaného kapitálu, tj. schopnost podniku vytvořit nové zdroje. „Je 
formou vyjádření míry zisku, která slouží v ekonomice jako hlavní kritérium pro alokaci 
kapitálu podniku.“ V čitateli zlomku se můžeme setkat s více druhy zisku, například s 
EBIT, EAT a ziskem po zdanění navýšeným o úroky po zdanění. (Knápková; 2010) 
 
Krátkodobé pohledávky +  Krátkodobý finanční majetek 
Krátkodobé cizí zdroje 
Krátkodobý finanční majetek 
Krátkodobé cizí zdroje 
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Nejčastější ukazatele rentability: 
1) Rentabilita vloţeného kapitálu (ROI) 
 
ROI =  
 
 
Tento ukazatel je nejčastěji používán jako ukazatel měřící výnosnost 
dlouhodobého kapitálu vloženého do majetku podniku. Nezáleží však, z jakých zdrojů 
pochází (vlastní nebo cizí kapitál). Vyjadřuje velikost zisku za určité období. 
EBIT = hospodářský výsledek před odečtením úroků a daní 
 
2) Rentabilita celkových vloţených aktiv (ROA) 
 
ROA =  
 
 Jedná se o klíčový ukazatel pro měřítko rentability. Porovnává zisk s celkovými 
aktivy, které byly vloženy do podnikání, bez ohledu na to, zda byly financovány 
z vlastního nebo cizího kapitálu. Ukazatel ROA měří výnosnost neboli produkční sílu 
podniku.  
 EAT = hospodářský výsledek po zdanění (po odečtení daně z příjmu) 
 
3) Rentabilita trţeb (ROS) 
 
ROS =  
 
EBIT 
Celkový kapitál 
EAT 
Celková aktiva 
EAT 
Tržby 
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Ukazatel ROS ukazuje ziskovou marži, která je velmi důležitá pro hodnocení 
úspěšnosti podniku. Zisk v čitateli vzorce může mít podobu zisku před zdaněním, po 
zdanění (EAT) a nebo EBIT. Ve jmenovateli  jsou většinou tržby, i když místo tržeb lze 
použít i výnosy. (Knápková; 2010), (Sedláček;2009) 
 
4) Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
 
ROE =  
 
 Za pomoci ukazatele ROE si mohou vlastníci podniku ověřit, zda jimi 
investovaný kapitál přináší a do budoucna přinese dostatečně velký výnos 
při podstoupené míře rizika. Z pohledu investora je podstatné, aby výnosnost vloženého 
kapitálu byla vyšší, než úroky obdržené při jiné formě investování. 
 
5) Rentabilita investovaného kapitálu (ROCE) 
 
ROCE =  
 
  
Ukazatel ROCE slouží k prostorovému srovnání firem. Jde převážně o 
monopolní a veřejnosti prospěšné podniky (vodárny, telekomunikační společnosti 
apod.). (Sedláček; 2001), (Grünwald; 2007) 
 „U ukazatelů rentability lze při výpočtu použít v čitateli místo zisku hodnotu 
cash flow z provozní činnosti. Výhodou v porovnání se ziskem je zejména to, že cash 
flow není ovlivněno použitými způsoby odpisování.“ (Knápková; 2010) 
EAT 
Vlastní kapitál 
EAT 
Vlastní kapitál + dlouhodobé závazky 
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2.4.4.3 Ukazatelé aktivity  
Za pomocí těchto ukazatelů lze zjistit, zda firma efektivně hospodaří se svými 
aktivy. Obecně lze říci, že pokud podnik disponuje větším množstvím aktiv, než je 
nezbytně nutné, vznikají mu tak zbytečné náklady a tím se připravuje o možný zisk. 
Pokud má ale aktiv nedostatek, přichází tak o možné potencionální příležitosti a 
připravuje se o výnosy. Ukazatele aktivity vyjadřují buďto dobu obratu (doba vázanosti 
aktiva, uvádí se ve dnech) nebo rychlost obratu (množství obrátek za určitý interval, 
např. 1 rok, 1 měsíc apod.). (Sedláček; 2001) 
Nejčastěji pouţívané ukazatele jsou:  
 Obrat celkových aktiv 
 Obrat stálých aktiv 
 Obrat zásob 
 Doba obratu zásob 
 Doba obratu závazků a pohledávek 
 
1) Obrat celkových aktiv 
 
Obrat celkových aktiv =  
 
Tento ukazatel udává, kolikrát se aktiva za určený časový interval obrátí. 
Minimální dop. hodnota je 1. Pokud má podnik nižší počet obrátek, než je oborový 
průměr, měl by některá svá aktiva odprodat nebo se snažit navýšit své tržby. (Sedláček; 
2001) 
2) Obrat stálých aktiv 
 
Obrat stálých aktiv =  
 
tržby 
aktiva 
Tržby 
Stála aktiva 
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Umožňuje rozhodování o tom, zda pořídit či nepořídit produkční investiční 
majetek. Jestliže tento ukazatel ukáže hodnotu menší než je oborový průměr odvětví, 
měl by podnik zvýšit využití svých výrobních kapacit a omezit investice. (Sedláček; 
2001) 
 
3) Obrat zásob 
 
Obrat zásob =  
 
Tento ukazatel udává, kolikrát se během roku každá položka zásob prodá a 
znovu naskladní. Značná nevýhoda tohoto ukazatele je, že roční tržby jsou uváděny 
v tržní hodnotě a zásoby se naopak uvádějí v nákladových (pořizovacích) cenách. 
Pokud tento ukazatel vychází podobně jako hodnoty oborového odvětví, pak podnik 
nevlastní nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly další náklady. (Sedláček; 2001) 
 
4) Doba obratu zásob 
 
Doba obratu zásob =  
 
Tento ukazatel udává, jak velká je doba (počet dnů), potřebná k tomu, aby 
peněžní prostředky přešly přes výrobní a zbožní formy zase zpátky do peněžní formy. 
„Vhodnější než tržby jsou v případě hodnocení obratu jednotlivých druhů zásob 
náklady (u zboží- náklady na prodané zboží, u nedokončené výroby- náklady vázané 
k nedokončené výrobě apod.)“ (Knápková; 2010) 
 
Doba obratu zásob =  
 
Tržby 
Zásoby 
Průměrný stav zásob 
Tržby 
x 360 
Průměrný stav zásob 
Tržby 
x 360 
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5) Doba obratu závazků 
 
Doba obratu závazků =  
 
 Ukazatel ukazuje dobu, kterou podnik potřebuje, aby uhradil své splatné 
závazky. Ukazatel by měl dosáhnout minimálně hodnoty doby obratu pohledávek. 
Pokud je ale doba obratu závazků větší, než je součet obratu pohledávek a zásob, 
nastáva situace, že dodavatelské úvěry financují zásoby i pohledávky, což je pro podnik 
velmi výhodné. (Knápková; 2010) 
 
6) Doba obratu pohledávek 
 
Doba obratu pohledávek =  
 
Doba obratu pohledávek je doba vyjadřující existenci kapitálu ve formě 
pohledávek. Výsledkem je počet dnů, ve kterých přibylo inkaso peněžních prostředků 
za každodenní tržby do pohledávek. Doba obratu pohledávek by měla být firmou 
porovnána zároveň s dobou obratu závazků. Pokud je doba obratu závazků delší, pak je 
patrné, že obchodní partneři neplatí své účty včas. Delší průměrná doba inkasa 
pohledávek má za důsledek větší potřebu úvěrů, a tím i vyšší náklady pro podnik. 
(Knápková; 2010),(Sedláček; 2001) 
 
2.4.4.4 Ukazatele zadluţenosti 
Tyto ukazatele poukazují na vztah mezi vlastními a cizími zdroji financování 
podniku. Slouží jako varovné indikátory upozorňující na riziko, které podnik nese při 
daném poměru a struktuře vlastního kapitálu a cizích zdrojů. Je pochopitelné, že čím je 
vyšší zadluženost podniku, tím vyšší riziko na sebe podnik bere, protože musí být 
Krátkodobé závazky 
Tržby 
x 360 
Průměrný stav pohledávek 
Tržby 
x 360 
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schopen včas uhradit své závazky bez ohledu na to, zda se mu v dané chvíli daří či ne. 
(Knápková; 2010) 
Nejpouţívanější ukazatele jsou:  
 Celková zadluženost 
 Koeficient samofinancování 
 Míra zadluženosti 
 Úrokové krytí 
 Doba splácení dluhů 
 
1) Celková zadluţenost 
 
Celková zadluženost =   
 
Celková zadluženost je základním ukazatelem zadluženosti a vyjadřuje finanční 
závislost firmy.  Doporučená hodnota se pohybuje někde mezi 30- 60%. U posuzování 
je však potřeba respektovat oborovou příslušnost odvětví. Věřitelé upřednostňují nižší 
ukazatel zadluženosti, vlastníci většinou vyšší ukazatel zadluženosti. (Knápková; 
2010),(Sedláček; 2009) 
2) Koeficient samofinancování 
 
Koeficient samofinancování =  
 
Tento ukazatel umožňuje přehled o finanční struktuře podniku. Ukazuje, do jak 
velké míry, je schopen podnik pokrýt vlastními zdroji své prostředky (aktiva). Je často 
využíván jako pomocný ukazatel k ukazateli celkové zadluženosti. (Kislingerová; 2010) 
 
Cizí zdroje 
Aktiva celkem 
Vlastní kapitál 
Celková aktiva 
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3) Míra zadluţenosti 
 
Míra zadluženosti =  
 
Dalším, poměrně častým ukazatelem je míra zadluženosti neboli koeficient 
zadluženosti. Tento koeficient poměřuje cizí a vlastní kapitál a signalizuje, do jaké míry 
by mohly být ohroženy nároky věřitelů. Míra zadluženosti podniku hraje roli například 
při žádosti o nový úvěr u banky, která se rozhoduje, jestli nový úvěr poskytne či nikoliv. 
 
4) Úrokové krytí 
 
Úrokové krytí =  
 
Úrokové krytí nám sděluje, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Pokud 
nastane situace, že ukazatel má hodnotu 1, znamená to, že na zaplacení úroků věřitelům 
je potřeba celého zisku, ale na stát (daně) a vlastníka nic nezbylo. Doporučená situace 
je, pokud zisk převýší náklady alespoň 5 krát. 
EBIT = Hospodářský výsledek před odečtením úroků a daní 
 
5) Doba splácení dluhů 
 
Doba splácení dluhů = 
 
Ukazatel zadluženosti na bázi cash flow je doba splácení dluhů. Udává, kolik let 
potřebuje podnik, aby byl podnik schopný vlastními silami splatit své dluhy při 
zachování své aktuální výkonnosti. Optimální je klesající trend ukazatele. (Knápková; 
2010),(Sedláček; 2009) 
Cizí zdroje 
Vlastní kapitál 
EBIT 
Nákladové úroky 
Cizí zdroje - rezervy 
Provozní Cash flow 
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2.4.4.5 Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele (výrobní) jsou orientovány zejména na řízení uvnitř podniku. 
Sledují a analyzují vývoj základních aktivit podniku. Při výpočtech vycházíme 
zpravidla z tokových ukazatelů – nákladů a výnosů. Optimální hodnoty jednotlivých 
ukazatelů vypovídají o dobrém řízení nákladů (efektivním hospodaření), a je tedy 
možno dojít k vyššímu konečnému efektu (lepším výsledkům). (Grünwald; 2007), 
(Sedláček; 2009) 
Nejpouţívanější ukazatelé jsou: 
 Mzdová produktivita 
 Nákladovost výnosů 
 Produktivita z přidané hodnoty 
 
1) Mzdová produktivita 
 
Mzdová produktivita =  
 
Ukazatel oznamuje, kolik korun výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd.  Za 
příznivý vývoj je považována rostoucí hodnota tohoto ukazatele v meziročním srovnání.  
 
2) Nákladovost výnosů 
 
Nákladovost výnosů =  
 
Nákladovost výnosů vyjadřuje, kolika procenty jsou výnosy zatíženy celkovými 
náklady. Hodnota ukazatele by měla mít klesající charakter (ve sledovaném období).  
Výnosy 
Mzdy 
Výnosy 
Náklady 
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3) Produktivita z přidané hodnoty 
 
Produktivita z přidané hodnoty =  
 
Rozdíl mezi výrobní spotřebou a výrobou můžeme vymezit jako přidanou 
hodnotu. Ukazatel odpovídá na otázku, kolik korun z přidané hodnoty je potřeba na 
jednoho zaměstnance. Hodnota ukazatele by měla v čase klesat. (Sedláček; 2009) 
 
2.4.5 Analýza soustav ukazatelů 
2.4.5.1 Index bonity 
Index je složen ze šesti vybraných poměrových ukazatelů. Čím je větší hodnota 
indexu, tím je finančně ekonomická situace firmy příznivější. (Sedláček; 2009) 
Index bonity (B) = 1,5 x1 + 0,08 x2 + 10 x3 + 5 x4 + 0,3 x5 + 0,1 x6 
 
X1 = cash flow / cizí zdroje 
X2 = aktiva /cizí zdroje 
X3 = EBT / aktiva 
X4 = EBT / celkové výkony 
X5 = zásoby / celkové výkony 
X6 = celkové výkony / aktiva 
Výsledek lze interpretovat následujícím způsobem: 
-3 < B < -2   finanční situace firmy je extrémně špatná 
-2 < B < -1  finanční situace firmy je velmi špatná 
-1 < B < 0  finanční situace firmy je špatná 
Přidaná hodnota 
zaměstnanci 
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 0 < B < 1  firma má problémy 
 1 < B < 2  finanční situace je dobrá 
 2 < B < 3  finanční situace je velmi dobrá 
 B > 3   finanční situace firmy je extrémně dobrá 
Zdroj (Sedláček; 2009) 
2.4.5.2 IN 05 
Souhrnné metodiky, ve kterých je použita matematická statistika se nazývají 
indexy IN. Patří sem index věřitelský (IN-95), dále index vlastnický (IN-99), který 
udává tvorbu hodnoty pro vlastníka a index IN-01, který vznikl spojením bonitního a 
bankrotního modelu a v poslední řadě index IN-05. Tento index se využívá k rychlému 
vyhodnocení finančního zdraví podniku a byl vytvořen Ivanem a Inkou 
Neumaierovými. Je to jeden z posledních indexů IN a jedná se o aktualizaci již výše 
zmíněného indexu IN 01. Výhodou tohoto indexu je sdružení pohledů vlastníka a 
věřitele. (Sedláček; 2009) 
IN05 = 0,13x1 + 0,04 x2 + 3,97x3 + 0,21x4 + 0,09x5 
X1 = celková aktiva / cizí kapitál 
X2 = EBIT / nákladové úroky 
X3 = EBIT / celková aktiva 
X4 = výnosy / celková aktiva 
X5 = oběžná aktiva / (krátkodobé závazky + kr. bankovní úvěry) 
Kriteriální hodnoty IN05: 
IN05 < 0,9  podnik je ve špatné finanční situaci 
0,9 < IN05 < 1,6  „šedá zóna“ 
IN05 > 1,6  finanční situace v podniku je velmi dobrá 
Zdroj (Sedláček;2009) 
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2.4.5.3 Altmanův index finančního zdraví 
Tento index je často také nazýván jako Z-score. Jedná se o propočet indexů 
k dosažení celkového hodnocení. Hlavním záměrem tohoto indexu je velmi jednoduše a 
rychle odlišit bankrotující firmy od těch, u nichž je bankrot minimální a 
nepravděpodobný. (Růčková; 2010, (Sedláček;2009) 
Z = 0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998x5 
X1 = čistý pracovní kapitál / celková aktiva 
X2 = EAT / celková aktiva 
X3 = EBIT / celková aktiva 
X4 = základní kapitál / celkové dluhy 
X5 = celkové tržby / celková aktiva 
Výsledek lze interpretovat následujícím způsobem: 
Z-score < 1,2  výrazné finanční problémy firmy, hrozí bankrot 
1,2 < Z-score < 2,9 „šedá zóna“ (situace firmy dobrá, avšak lze očekávat problémy) 
Z-score > 2,9  firma má velmi dobrou finanční situaci 
Zdroj (Sedláček;2009) 
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3. ANALÝZA PROBLÉMU A NÁVRH K PŘÍSTUPU 
ŘEŠENÍ 
Následující část bakalářské práce je věnována finanční analýze firmy Velum 
s.r.o a jejímu komplexnímu zpracování. Jako zdroje dat pro výpočty byly použity data 
z účetních výkazů z let 2006-2009. Čerpáno bylo především z rozvahy, výkazu zisku a 
ztrát a výkazu Cash flow. 
 
3.1 Finanční analýza podniku Velum s.r.o. 
3.1.1 Analýza stavových (absolutních) ukazatelů 
3.1.1.1 Horizontální analýza aktiv 
V tabulce je uvedena horizontální analýza vybraných položek aktiv. 
Tabulka: 1 – Horizontální analýza vybraných položek aktiv 
Vybrané položky aktiv Změna 2006/2007 Změna 2007/2008 
 
Změna 2008/2009 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
AKTIVA CELKEM 16 397 18,81 19 566 18,89 -12 626 -10,25 
Dlouhodobý majetek 1 153 42,51 -190 -4,91 820 22,31 
Dlouh. nehmotný majetek 0 0 0 0 782 - 
Dlouh. hmotný majetek 1 153 42,51 -190 -4,91 38 1,03 
Dlouh. finanční majetek 0 0 0 0 0 0 
Oběžná aktiva 15 620 18,7 19 271 19,44 -13 962 -11,79 
Zásoby 7 912 101,87 -7 892 -50,34 447 5,74 
Dlouhodobé pohledávky 288 3,74 249 3,12 334 4,05 
Krátkodobé pohledávky 5 853 9,12 27 028 38,59 -18 823 -19,39 
Krátk. finanční majetek 1 567 40,76 -114 -2,1 4 080 77,02 
 
 Během sledovaného období 2006-2009 se hodnota celkových aktiv navýšila o 
26,7 %. V roce 2006 byla hodnota celkových aktiv 87 167 tis. Kč, kdežto na konci 
účetního období 2009 byla suma 110 504 tis. Kč. V období let 2006 – 2008 aktiva 
narůstala, ale během roku 2009 došlo ke korekci a celková aktiva se snížila oproti roku 
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2008 o 10,25 %, což bylo důsledkem poklesu oběžných aktiv. Dlouhodobý majetek 
společnosti je tvořen převážně dlouhodobým hmotným majetkem, od roku 2009 i 
majetkem nehmotným. Dlouhodobý nehmotný majetek v meziročním srovnání za roky 
2006/2007 navýšil o 42,51 %. Důvodem tohoto značného navýšení DHM je realizace 
vzniku výrobního střediska v Třinci. Ve srovnání let 2007/2008 DHM mírně poklesl o 
4,91% a v následujícím období opět mírně navýšil. Společnost v roce 2009 zakoupila 
počítačový software IPOS, který umožňuje zkvalitnit nákladové řízení. Ten je zapsán 
jako dlouhodobý nehmotný majetek a má hodnotu 782 tis. Kč. 
 V období let 2006-2009 vzrostla suma oběžných aktiv z 83 486 tis. Kč na 
104 415 tis. Kč, tedy celkově o 25%. Zásluhu na této situaci má především neustálé 
navyšování celkového objemu krátkodobých pohledávek, zásob a finančního majetku 
podniku. V roce 2007 došlo ke zvýšení oběžných aktiv o 18,7% z důvodu velkého 
navýšení zásob, o 101,87% oproti předchozímu roku a navýšení krátkodobého 
finančního majetku o 40,76 % oproti roku 2006. Během roku 2008 oběžná aktiva opět 
navýšila svoji celkovou sumu o 19,44%. Oproti roku 2007 klesly zásoby podniku o 
50,34 %, avšak suma krátkodobých pohledávek se navýšila o 38,59%. Rok 2009 
znamenal snížení krátkodobých pohledávek o 19,39% a navýšení finančního majetku o 
77%. Tento nárůst je částečně způsoben čerpáním finančních prostředků 
z kontokorentních účtů vedených u KB, a.s. a Raiffeisenbank, a.s. 
Graf: 1 - Vývoj vybraných položek aktiv 
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3.1.1.2 Horizontální analýza pasiv 
 
Tabulka: 2 – Horizontální analýza vybraných položek pasiv 
Vybrané položky pasiv Změna 2006/2007 Změna 2007/2008 
 
Změna 2008/2009 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
PASIVA CELKEM 16 397 18,81 19 566 18,89 -12 626 -10,25 
Vlastní kapitál 2 981 27,44 5 296 38,25 540 2,82 
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 
VH běžného účetního 
období -1 704 -36,37 2 314 77,62 -4 755 -89,78 
VH minulých let 4 685 104,15 2 982 32,47 5 295 43,52 
Cizí zdroje 14 174 18,76 14 270 15,9 -13 958 -13,42 
Dlouhodobé závazky -217 -11,39 804 47,63 -584 -23,44 
Krátkodobé závazky -1 381 -2,13 13 195 20,87 -13 457 -17,61 
Bankovní úvěry a výpomoci 15 934 179,35 271 1,09 89 0,33 
Časové rozlišení -758 -100 0 0 792 100 
 
  Vývoj celkových pasiv je stejný jako vývoj celkových aktiv, protože platí 
bilanční rovnice (aktiva se rovnají pasivům). Nejvyšší hodnotu mají celková pasiva 
v roce 2008 a to 123 130 tis. Kč.  
  Vlastní kapitál společnosti má rostoucí hodnotu a během sledovaného období 
došlo k navýšení celkově o 81,18%. Důvodem každoročního zvyšování je růst 
nerozděleného zisku z minulých let. Základní kapitál se ve sledovaném období 
nezměnil a zůstal na hodnotě 100 tis. Kč. V roce 2009 došlo ke značnému snížení 
výsledku hospodaření běžného účetního období o 89,78% oproti roku 2008. Důvodem 
tohoto stavu je špatná kalkulace stavebních zakázek (neznalost práce se systémem 
IPOS) a dopad ekonomické krize na stavební průmysl. 
  V průběhu sledovaného období docházelo k postupnému navyšování cizích 
zdrojů, nicméně v roce 2009 došlo ke snížení o 13,42%. Celkově došlo v letech 2006-
2009 k navýšení cizích zdrojů o 19,17% (14,48 mil. Kč). Největší částí cizích zdrojů 
jsou krátkodobé závazky a bankovní výpomoci. V roce 2008 došlo k růstu 
krátkodobých závazků o 20,87% na částku 76 409 tis. Kč, ale během roku 2009 došlo k 
poklesu o 17,61%. V roce 2007 společnost hojně využívala bankovních úvěrů a 
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výpomocí. Došlo k prudkému zvýšení o 179.35% na částku 24 818 tis. Kč (v letech 
2006-2007). Tato situace nastala díky čerpání finančních prostředků z kontokorentních 
účtu u Komerční banky a eBanky. 
 
Graf: 2 – Vývoj vybraných položek pasiv 
 
   
3.1.1.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
  
Tabulka: 3 – Horizontální analýza vybraných položek výkazu zisku a ztrát  
Vybrané položky VZZ 
 
Změna 2006/2007 Změna 2007/2008 Změna 2008/2009 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
Výkony 38 914  24,95  64 219 32,96 -86 230 -33,28 
Přidaná hodnota 3 154  10,77  7 381 22,75 -12 968 -32,57 
Osobní náklady 3 862  17,38  8 945 34,29 -11 506 -32,85 
Provozní VH  -687 -11,6  3 872 73,79 -7 016 -76,93 
Finanční VH 282  31,97  -1 301 -147,5 668 30,6 
VH za běžnou činnost  -1 702 -36,3  2 314 77,62 -4 755 -89,78 
VH za účetní období -1 704 -36,37 2 334 78,82 -4 755 -89,78 
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 V průběhu let 2006/2007 došlo k nárůstu výkonů o 24,9% a za rok 2008 
dokonce o 32,96%. Za účetní období 2009 však došlo ke značnému poklesu o 33,28% 
na celkovou hodnotu 172 826 tis. Kč. Tato situace je důsledkem finanční krize, která 
značně ovlivnila ekonomickou situaci na celém světě. Podobný vývoj jako celkové 
výkony měly položky přidaná hodnota a osobní náklady, které v roce 2008 vzrostly o 
34,29% na hodnotu 35 024 tis. Kč. Příčinou tohoto zvýšení je otevření střediska v Třinci 
a s tím spojené i zvýšení počtu zaměstnanců společnosti. Následující rok ovšem došlo 
k poklesu o 32,85 % (úsporná opatření v rámci ekonomické krize). 
 Provozní výsledek hospodaření (VH) v roce 2007 mírně klesl o 11,6%, avšak 
v roce 2008 prudce narostl o 73,79% oproti minulému roku. Bylo to dáno především 
zvýšením celkového objemu tržeb (na hodnotu cca 266 mil. Kč). Rok 2009 znamenal 
prudký pokles tržeb o 94 263 tis. Kč (54,84%). Následkem této situace prudce poklesl i 
provozní výsledek hospodaření. Prudký pokles, celkově o 76,93% (přibližně 7 mil. Kč), 
byl zapříčiněn již výše zmíněnou ekonomickou krizí a poklesem celkových tržeb firmy 
Velum s.r.o. Finanční výsledek hospodaření za účetní období 2008 postihl značný 
propad o 147,5 % (o 1,3 mil. Kč), nicméně následující rok 2009 navýšil o 30,6% na 
celkovou zápornou hodnotu – 1 515 tis. Kč. 
Graf: 3 – Vývoj vybraných položek výkazu zisku a ztrát 
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3.1.1.2 Vertikální analýza aktiv  
V tabulce je uvedena vertikální analýza aktiv. 
Tabulka: 4 – vertikální analýza vybraných položek aktiv 
Vybrané položky aktiv 
rok 
2006 2007 2008 2009 
podíl v % podíl v % podíl v % podíl v % 
AKTIVA celkem 100 100 100 100 
Dlouhodobý majetek 3,11 3,73 2,98 4,06 
Dlouhodobý nehm. majetek 0,00 0,00 0,00 0,70 
Dlouhodobý hmotný majetek 3,11 3,73 2,98 3,36 
Dlouhodobý fin. majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 
Oběžná aktiva 95,77 95,69 96,14 94,48 
Zásoby 8,90 15,14 6,32 7,45 
Dlouhodobé pohledávky 8,83 7,71 6,68 7,75 
Krátkodobé pohledávky 73,62 67,61 78,82 70,79 
Krátkodobý finanční majetek 4,40 5,22 4,30 8,48 
Časové rozlišení 1,11 0,57 0,87 1,44 
 
 Stála aktiva neboli dlouhodobý majetek, tvoří ve společnosti Velum s.r.o. 
přibližně 4 % z celkových aktiv. Dlouhodobý majetek je tvořen převážně dlouhodobým 
hmotným majetkem, který je za roky 2006-2009 zastoupen přibližně 3,5%. V roce 2009 
byl mezi stálá aktiva zařazen software IPOS, což je důvodem zastoupení dlouhodobého 
nehmotného majetku 0,7% v celkových stálých aktivech. 
 Oběžná aktiva tvoří většinu celkových aktiv. Jsou zastoupeny přibližně 96%. 
Největší položkou oběžných aktiv jsou krátkodobé pohledávky, které se ve sledovaném 
období pohybují průměrně kolem 72%. Nejvyšší zastoupení mají v roce 2008, kdy 
dosáhly 78,82%. U ostatních položek aktiv je poměrně stabilní vývoj, ačkoliv u 
krátkodobého finančního majetku dochází k postupnému navyšování. V roce 2009 
dosáhl 8,48 % zastoupení v oběžných aktivech. 
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Graf: 4 – Struktura majetku společnosti 
 
 
3.1.1.3 Vertikální analýza pasiv 
V tabulce je uvedena vertikální analýza vybraných položek pasiv 
Tabulka: 5 – Vertikální analýza vybraných položek pasiv 
Vybrané položky pasiv 
rok 
2006 2007 2008 2009 
podíl v % podíl v % podíl v % podíl v % 
PASIVA celkem 100 100 100 100 
Vlastní kapitál 12,46 13,36 15,54 17,81 
VH minulých let 5,16 8,86 9,87 15,80 
Cizí zdroje 86,37 86,63 84,46 81,47 
Dlouhodobé závazky 2,18 1,62 2,02 1,73 
Krátkodobé závazky 74,10 60,95 62,06 56,97 
Bankovní úvěry a výpomoci 10,19 23,96 20,38 22,78 
Časové rozlišení 0,86 0 0 0,72 
 
 Z výše uvedené tabulky je patrné, že během let 2006-2009 se mírně zvyšuje 
podíl vlastního kapitálu v celkových pasivech. V roce 2009 zaujímá 17,81% 
z celkových pasiv (19,68 mil. Kč). S mírným růstem vlastního kapitálu, se zároveň 
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mírně snižuje velikost cizích zdrojů v celkových pasivech. V roce 2006 byly cizí zdroje 
86,37 % složkou celkových pasiv a na konci roku 2009 se celkový objem cizích zdrojů 
snížil na 81,47% (90 mil. Kč). Z tabulky je patrné, že firma Velum od roku začala 
využívat ve větší míře možnost bankovních úvěrů a výpomocí. Ty ke konci roku 2009 
tvořili z 22,78 % z celkových pasiv (cca 25 mil. Kč). 
Graf: 5 – Struktura kapitálu společnosti  
 
 
3.1.2 Analýza tokových ukazatelů 
3.1.2.1 Vertikální analýza výnosů 
Tabulka: 6 – Vertikální analýza vybraných položek výnosů 
Vybrané položky 
výnosů 
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
VÝNOSY celkem 157 957 100 196 419 100 271 774 100 175 411 100 
Provozní výnosy 157 750 99,86 196 012 99,79 271 218 99,79 175 123 99,83 
Tržby za prodej zboží 1 0 22 0,01 367 0,13 75 0,043 
Výkony 155 923 98,84 194 837 99,4 259 056 95,32 172 825 98,52 
Tržby z prodeje DM a mat. 1 476 0,93 787 0,4 10 773 3,96 801 0,46 
Finanční výnosy 205 0,23 407 0,2 556 0,2 288 0,16 
Mimořádné výnosy 2 0,001 0 0 0 0 0 0 
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Zastoupení provozních výnosů ve výnosech celkových je kolem 99,8%. Největší 
podíl v provozních výnosech mají výkony (cca 99%), tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu se pohybují v rozmezí 0,4 – 3,96 %.  
 Podíl finančních výnosů na výnosech celkových je zanedbatelný (pod 0,3%). 
 
3.1.2.2 Vertikální analýza nákladů 
V tabulce je uvedena vertikální analýza vybraných položek nákladů. 
Tabulka: 7 – Vertikální analýza vybraných položek nákladů 
Vybrané položky 
nákladů 
2006 2007 2008 2009 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
NÁKLADY celkem 153 185 100 192 054 100 264 838 100 174 831 100 
Provozní náklady 151 978 99,21 190 603 99,24 262 099 98,97 173 030 98,96 
Výkonová spotřeba 126645 82,67 162 426 84,57 219 408 82,84 145 939 84,34 
Spotřeba materiálu a 
energie 68 098 44,45 77 680 40,44 94 556 35,7 69 248 40,02 
Mzdové náklady 15 893 10,38 18 279 9,52 25 822 9,75 16 792 9,7 
Finanční náklady 1207 0,79 1 451 0,76 2 739 1,03 1 801 1,04 
Mimořádné náklady 0 0 0 0 0 0 0 0 
 
 Podíl provozních nákladů na nákladech celkových je průměrně 99,1%.  Největší 
položkou provozních nákladů je výkonová spotřeba, která dosahuje průměrně 83% 
z celkových nákladů. Spotřeba materiálu a energie se pohybuje v průměru kolem 40% a 
nejvyšší hodnoty dosáhla v roce 2008 (94,5 mil. Kč). Mzdové náklady jsou ve 
sledovaném období 2006-2009 takřka stabilní a pohybují se kolem 10% z celkových 
nákladů. Finanční náklady tvoří zanedbatelnou část celkových výnosů (cca 1%). 
 
3.1.2.3 Horizontální analýza cash flow 
V tabulce uvedené níže jsou uvedeny vybrané položky výkazu cash flow.  
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Tabulka: 8 – Vývoj vybraných položek výkazu cash flow v sledovaném období 
Vybrané položky výkazu cash flow (v tis. Kč) 
Rok 
2006 2007 2008 2009 
P. 
Stav peněžních prostředků a peněžních 
ekvivalentů na začátku účetního období 
2786 3844 5411 5297 
A. Čistý peněžní tok z provozní činnosti 5089 3314 -758 6107 
B. 
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční 
činnosti 
-97 -1530 -161 -1444 
C. 
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční 
činnosti 
-3934 -217 805 -583 
D. Čistý peněžní tok (A+B+C) 
1058 1567 -114 4080 
E. 
Stav peněžní prostředků a peněžních 
ekvivalentů na konci roku 
3844 5411 5297 9377 
 
 Z uvedené tabulky je patrné, že v roce 2008 měla společnost problém 
s dosažením finančních prostředků pro celkový chod společnosti. Důvodem je záporná 
hodnota čistého peněžního toku z provozní činnosti. Ve sledovaném období 2006-2009 
dosahuje společnost záporných hodnot čistého peněžního toku z investiční činnosti 
(nejvíce v letech 2007 a 2009). Z těchto hodnot můžeme usoudit, že společnost 
investuje do nových strojů a zařízení. Čistý peněžní tok z finanční činnosti je tvořen 
z položek, kterými jsou změna stavu krátkodobých a dlouhodobých závazků. 
Graf: 6 – Vývoj vybraných položek cash flow 
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3.1.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
3.1.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Ukazatel čistého pracovního kapitálu představuje rozdíl mezi oběžnými aktivy a 
krátkodobými závazky. Ovlivňuje solventnost podniku a jeho finanční stabilitu. 
Tabulka: 9 – Vývoj hodnot čistého pracovního kapitálu 
Položka 2006 2007 2008 2009 
Oběžná aktiva 83 486 99 106 118 377 104 416 
Krátkodobé závazky 64 596 63 215 76 410 62952 
Čistý pracovní kapitál 18 890 35 891 41 967 41 464 
 
 Hodnoty čistého pracovního kapitálu mají růstovou tendenci a dosahují 
přijatelných hodnot. Důvodem růstu je jednak navýšení zásob v roce 2007, ale hlavně 
růst krátkodobých pohledávek ve sledovaném období.  
 
3.1.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky jsou prostředky, které mohou být využity společností 
pro okamžitou úhradu svých závazků. Ukazatel čistých pohotových prostředků ukazuje 
rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a krátkodobými závazky. 
Tabulka: 10 – Vývoj hodnot čistých pohotových prostředků  
Položka 2006 2007 2008 2009 
Finanční majetek 3 844 5 411 5 297 9 377 
Krátkodobé závazky 64 596 63 215 76 410 62952 
Čisté pohotové prostředky -60 752 -57 804 -71 113 -53 575 
 
 Ve sledovaném období 2006-2009 jsou hodnoty čistých pohotových prostředků 
záporné. Nejvyšší záporné hodnoty dosahují v roce 2008. Důvodem je nárůst 
krátkodobých závazků oproti minulému roku o 21%.  
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 Z výpočtu vyplývá, že firma Velum s.r.o. by měla dbát na snížení krátkodobých 
závazků, za účelem získání dostupných peněžních prostředků pro okamžitou úhradu 
svých závazků. 
3.1.4 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza pomocí poměrových ukazatelů patří mezi nejoblíbenější, neboť 
umožňuje získat rychlý obraz finanční situace podniku. Poměrové ukazatele dávají do 
poměru jednotlivé vybrané položky účetních výkazů a analyzují tak jejich vztah. 
 
3.1.4.1 Analýza ukazatelů likvidity 
Pomocí těchto ukazatelů, lze vyhodnotit schopnost podniku hradit své závazky. 
Výsledkem výpočtu je poměr toho čím může společnost platit s tím, co je nutno uhradit. 
Tabulka: 11 – Vývoj ukazatelů likvidity 
Ukazatelé likvidity 2006 2007 2008 2009 
Běžná likvidita 1,29 1,56 1,55 1,66 
Pohotová likvidita 1,05 1,19 1,34 1,39 
Okamžitá likvidita 0,06 0,08 0,07 0,15 
 
 
Běţná likvidita  
 Doporučené hodnoty běžné likvidity pro finančně zdravou a stabilní firmu jsou 
2-3. Běžná likvidita firmy Velum s.r.o. má hodnoty značně nižší a nelze ji proto označit 
jako silnou a zdravou společnost. Je to dáno především velkým množstvím 
krátkodobých pohledávek a poměrně vysokého množství zásob. 
Pohotová likvidita 
 Firma Velum s.r.o. se pohybuje v rámci doporučených hodnot pohotové likvidity 
(1-1,5). 
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Okamţitá likvidita 
 Okamžitá likvidita vyjadřuje schopnost podniku splatit své aktuálně splatné 
závazky a má doporučené hodnoty 0,2-0,5. Z tabulky je patrné, že společnost Velum 
těchto hodnot nedosahuje. Nejpříznivější hodnoty (0,15) dosáhla firma Velum v roce 
2009, díky značnému navýšení peněžních prostředků na bankovním účtu (o 75,5%) 
oproti roku 2008. 
3.1.4.2 Analýza ukazatelů rentability 
Pomocí těchto ukazatelů lze zjistit, jak velká je výnosnost vloženého kapitálu. 
Tabulka: 12 – Vývoj ukazatelů rentability 
Ukazatele rentability 2006 2007 2008 2009 
ROI 0,06 0,05 0,07 0,02 
ROA 0,05 0,03 0,04 0,005 
ROS 0,03 0,02 0,02 0,003 
ROE 0,43 0,22 0,28 0,03 
ROCE 0,37 0,19 0,24 0,025 
 
Rentabilita vloţeného kapitálu (ROI)  
 Tento ukazatel ukazuje, jak velký zisk přinese 1 koruna vložená do společnosti. 
Ve sledovaném období jsou hodnoty ukazatele rentability vloženého kapitálu velmi 
nízké. Doporučené hodnoty by se měly pohybovat mezi 12-15%, kdežto společnost 
Velum dosahuje hodnot 2-6%. Je to dáno především nízkým provozním hospodářským 
výsledkem společnosti. 
Rentabilita celkových aktiv (ROA)  
 Hodnoty tohoto ukazatele dosahují podobných hodnot a podobného vývoje jako 
hodnoty ukazatele ROI. Ve vzorci je využit zisk po zdanění neboli EAT. Doporučené 
hodnoty by se měly pohybovat mezi 6-10%. Bohužel i zde společnost doporučených 
hodnot nedosahuje. Nejziskovějším rokem je rok 2006, kdy rentabilita celkových aktiv 
dosáhla 5%. Největší propad nastal v roce 2009 a byl důsledkem velkého snížení zisku 
po zdanění. 
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Rentabilita trţeb (ROS) 
 Tento ukazatel má v letech 2006-2009 podobný vývoj hodnot jako ukazatel 
ROA. Společnost dosahuje v období 2006-2008 dobrých hodnot (2-3%), ale v roce 
nastává velký propad, který je způsoben velkým snížením zisku oproti předchozím 
rokům. 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)   
 Hodnoty rentability vlastního kapitálu jsou ve sledovaném období 22-43%, což 
lze považovat za dostačující. Výjimkou je opět rok 2009, kdy rentabilita vlastního 
kapitálu dosáhla jen 3%. Odůvodněním této situace je, jak už bylo výše zmíněno, 
prudké snížení zisku společnosti za rok 2009. 
Rentabilita investovaného kapitálu (ROCE)  
 Hodnoty tohoto ukazatele jsou velmi podobné ukazateli ROE jak velikostí, tak 
vývojem. V letech 2006-2008 je rentabilita investovaného kapitálu 20-40%, v roce 2009 
dosáhl tento ukazatel jen 2,5%. Opět je to dáno snížením čistého zisku společnosti. 
 
3.1.4.3 Analýza ukazatelů aktivity 
Slouží ke zhodnocení, jakým způsobem společnost hospodaří se svými aktivy.  
Tabulka: 13 – Analýza ukazatelů aktivity 
Ukazatel aktivity 2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv 1,79 1,84 2,25 1,56 
Obrat stálých aktiv 57,45 49,41 75,35 38,41 
Obrat zásob 20,06 12,18 35,57 20,98 
Doba obratu zásob 17,94 29,54 10,12 17,16 
Doba obratu závazků 149,24 119,15 99,33 131,23 
Doba obratu pohledávek 166,06 147,04 136,88 180,96 
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Obrat celkových aktiv 
 Minimální doporučená hodnota je 1. Firma Velum s.r.o. má ve sledovaném 
období hodnoty ukazatel obratu celkových aktiv v rozpětí 1,56-2,25. Tyto výsledky jsou 
pro společnost příznivé. 
Obrat stálých aktiv 
 Tento ukazatel informuje o využití dlouhodobého majetku v podniku. Hodnoty 
ukazatele by měly být vyšší než hodnoty ukazatele obratu celkových aktiv, což firma 
Velum splňuje.  
Obrat zásob 
 Ukazatel udává, kolikrát se během roku každá položka zásob prodá a dojde 
znovu k jejímu naskladnění. Hodnoty ukazatele obratu zásob jsou ve sledovaném 
období pro společnost přízniví. Nejvyšší hodnoty dosahuje v roce 2007, protože během 
roku 2007 došlo k navýšení zásob o 101% oproti roku předcházejícímu. 
Doba obratu zásob 
 Ukazatel doby obratu zásob přímo navazuje na ukazatel obratu zásob. Vyjadřuje 
kolik dní (jak velká je doba) je potřeba k tomu, aby peněžní prostředky přešly přes 
výrobní a zbožní formy zase zpět do peněžní formy. U společnost Velum se doba obratu 
zásob pohybuje od 10 do 30 dní (ve sledovaném období). Tato situace je pro firmu 
velice příznivá. 
Doba obratu závazků 
 Ukazatel udává dobu potřebnou k uhrazení splatných závazků podniku. Jeho 
hodnoty by měly být vyšší než hodnoty ukazatele doby obratu pohledávek, což ve 
sledovaném období společnost nesplňuje. Tento stav je tedy značně nevyhovující, 
jelikož musí platit své závazky dříve, nežli dojde k inkasu pohledávek.  
Doba obratu pohledávek 
 Ukazatel udává, jak velká doba je potřebná k tomu, aby došlo k inkasu 
pohledávek ze strany odběratele. Hodnoty by měly být nižší než hodnoty ukazatele 
doby obratu závazků. U společnosti Velum s.r.o. jsou bohužel hodnoty doby obratu 
pohledávek vyšší než hodnoty doby obratu závazků. Znepokojivé je i to, že hodnoty 
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stále narůstají, i když by mělo docházet k jejich postupnému snižování. Tento stav může 
mít neblahý vliv na budoucí finanční stabilitu společnosti. 
 
3.1.4.4 Analýza ukazatelů zadluţenosti a finanční struktury 
Ukazatelé zadluženosti slouží k posouzení stavu mezi vlastními a cizími zdroji.  
Tabulka uvedená níže obsahuje analýzu ukazatelů zadluženosti. 
 
Tabulka: 14 – Analýza ukazatelů zadluženosti 
Ukazatelé zadluženosti 2006 2007 2008 2009 
Celková zadluženost 0,87 0,87 0,84 0,81 
Koeficient samofinancování 0,12 0,13 0,15 0,18 
Míra zadluženosti 6,95 6,48 5,43 4,57 
Úrokové krytí 14,37 8,54 6,62 1,79 
Doba splácení dluhů 14,81 27,07 -137,2 14,74 
 
Celková zadluţenost 
 Ukazatel uvádí, že společnost Velum dává přednost financování z cizích zdrojů. 
Celková zadluženost se ve sledovaném období pohybuje průměrně kolem 85%. Cílem 
společnosti by měla být snaha celkovou zadluženost snížit.  
Koeficient samofinancování 
 Ukazatel informuje o tom, že aktiva podniku jsou pouze z 15% (průměrná 
hodnota let 2006-2009) financovány vlastním kapitálem. Ukazatel sledovaného období 
má lehce rostoucí trend. V roce 2006 dosahoval 12% a na konci roku 2009 již 18%.  
Míra zadluţenosti 
 Poměřuje vlastní a cizí kapitál podniku a signalizuje v podstatě to samé co 
celková zadluženost. Poukazuje na fakt, že firma Velum dává přednost financování 
z cizích zdrojů.  
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Úrokové krytí 
 Ukazatel udává, kolikrát převyšuje zisk (EBIT) placené úrokové platby. V roce 
2006 měla společnost velmi příznivou hodnotu úrokového krytí (14,37) avšak 
v následujících letech postupně klesá a v roce 2009 dosahuje hodnoty pouze 1,79. 
Důvodem je pokles výsledku hospodaření podniku. 
Doba splácení dluhů 
 Udává, po kolika letech je společnost schopna uhradit své dluhy. Z tabulky 
vyplývá, že společnost Velum má problémy s úhradou svých dluhů. V letech 2006 a 
2009 by ji trvalo 15 let, než by je uhradila. V roce 2007 dokonce 27 let. Největší 
problém však signalizuje rok 2008, protože se ukazatel dostává do mínusu. Je to 
způsobeno záporným cash flow, což značí, že firma nemá z čeho splácet své dluhy. 
 
 
3.1.4.5 Analýza provozních ukazatelů 
Tabulka: 15 – Analýza vybraných provozních ukazatelů  
Provozní ukazatele 2006 2007 2008 2009 
Mzdová produktivita 9,93 10,74 10,53 10,44 
Nákladovost výnosů 0,97 0,98 0,97 0,99 
Produktivita z přidané hodnoty 430,57 463,33 530,85 331,42 
 
Mzdová produktivita 
 Firma Velum dosahuje stabilní mzdové produktivity v letech 2006-2009. Udává, 
že na přibližně 10,5 Kč výnosů (průměr hodnot sledovaného období) připadá 1 Kč 
vyplacených mezd. Firma by se měla snažit, aby hodnota ukazatele měla růstový trend. 
Nákladovost výnosů 
 Z tabulky vyplývá, že průměrně 98% jsou výnosy zatíženy celkovými náklady. 
Firma by měla usilovat o klesající trend hodnot tohoto ukazatele. 
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Produktivita z přidané hodnoty 
 Ukazatel udává, kolik korun z přidané hodnoty připadá na jednoho zaměstnance. 
V letech 2006-2008 hodnota ukazatele roste (v roce 2008 je 530,85 Kč), ale rok 2009 
znamená pokles na hodnotu 331,4 Kč. Firma by měla usilovat, aby hodnota tohoto 
ukazatele v čase klesala. 
 
3.1.5 Analýza soustav ukazatelů  
3.1.5.1 Index bonity 
Tabulka: 16 – Index bonity ve sledovaném období 
Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
Index bonity 1,01 0,86 0,95 0,4 
Finanční situace firmy dobrá problémy problémy problémy 
 
 Z hodnot indexu bonity uvedených v tabulce je možné konstatovat, že firma má 
v roce 2006 dobrou finanční situaci. V období let 2007-2009 se finanční situace firmy 
lehce zhoršila a je patrné, že Velum s.r.o. má určité problémy. 
 
3.1.5.2 IN 05 
Tabulka: 17 – Index 05 ve sledovaném období 
Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
IN 05 1,47 1,19 1,28 0,74 
Finanční situace firmy šedá zóna šedá zóna šedá zóna špatné 
 
 Výsledné hodnoty indexu IN 05 mají podobný vývoj jako hodnoty indexu 
bonity. Doporučená hodnota, která značí, že podnik je ve velmi dobré finanční situaci je 
1,6 a vyšší. Jakmile hodnota indexu IN 05 klesne pod 0,9, pak je to signál, že podnik je 
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ve velmi špatné finanční situaci. V období 2006-2008 se společnost nachází v tzv. šedé 
zóně, ale rok 2009 ukazuje na velmi špatnou finanční situaci. Je to zapříčiněno vysokou 
hodnotou cizích zdrojů, které podnik využívá, ale i poklesem výsledku hospodaření, 
který je důsledkem ekonomické finanční krize.  
 
3.1.5.3 Altmanův index 
Tabulka: 18 – Altmanův index ve sledovaném období 
Ukazatel 2006 2007 2008 2009 
Altmanův index 2,19 2,27 2,75 1,88 
Finanční situace firmy šedá zóna šedá zóna šedá zóna šedá zóna 
 
 Altmanův index udává velikost finanční síly podniku. Podnik s dobrou finanční 
situací by měl mít hodnoty Altmanova indexu vyšší než je hodnota 2,9. Firma Velum 
s.r.o. se však ve sledovaném období nachází v „šedé zóně“. To značí nejistou finanční 
situaci firmy a předpovídá jisté finanční problémy. 
 
4. Zhodnocení finanční situace 
 Po provedení finanční analýzy pomocí účetních výkazů, nyní můžeme na 
základě získaných dat a informací zhodnotit celkovou finanční situaci společnosti. 
V rámci podrobné finanční analýzy bylo zjištěno, ve kterých oblastech se 
společnosti daří, kde jsou její silné stránky a kde naopak stránky slabé, které mohou 
vést k určitým problémům a zhoršení finanční situace společnosti. Jak již bylo zmíněno, 
společnost Velum s.r.o. dává přednost financování z cizích zdrojů, což vede 
k postupnému růstu nákladových úroků, přímo spojených s rostoucím zastoupením 
bankovních úvěrů a výpomocí.  
 Avšak tento fakt, je pouze jedním z faktorů, které ovlivňují finanční situaci 
podniku. Ukazatelé aktivity ukázaly na problém týkající se doby obratu závazků a doby 
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obratu pohledávek. Problémem je, že společnost musí splácet své závazky dříve, než 
dojde k inkasu pohledávek. Příčinou je dlouhá splatnost pohledávek, nekorektní 
odběratelé, kteří nedodržují termíny splatnosti a narůstající podíl těžce dobytných 
pohledávek. Tato situace má neblahý vliv na zadlužování podniku. Doba splácení dluhů 
informuje, že aby společnost Velum splatila všechny své splatné dluhy, potřebovala by 
v roce 2009 15 let.  
 Během období let 2006-2008 společnost úspěšně navyšovala objem tržeb. 
Protože nebyla schopna nárůst potřeb výroby pokrýt z vlastních zdrojů, znamenalo to 
navyšování bankovních úvěrů a výpomocí. Absolutní růst tržeb přinesl růst výsledku 
hospodaření, který v roce 2008 dosáhl částky 5 295 tis. Kč. Společnost během těchto let 
nebyla schopna správně kalkulovat zakázky a nebyla tak schopna dosáhnout růstu 
efektivnosti a získat dostatek volných peněžních prostředků. Jako řešení tohoto 
problému se vedení společnosti v roce 2008 rozhodlo pořídit software IPOS, zaměřený 
na nákladové řízení. 
 Rok 2009 ve znamení ekonomické krize značně ovlivnil hospodaření podniku. 
Společnost se snažila kvůli ekonomické situaci, získat patřičný objem zakázek a 
vstupovala do výběrových řízení se značně nižší marží a brala i zakázky, které přinášely 
nulový zisk a často i ztrátu. Důvodem tohoto kroku bylo získání prostředků na krytí 
fixních nákladů společnosti. Avšak tato situace byla značně zhoršena i špatnou 
kalkulací jednotlivých zakázek, špatnou kalkulací fixních nákladů společnosti, 
neznalostí systému IPOS a tak docházelo k větším ztrátám, než byly plánované. Tyto 
faktory značně ovlivnily finanční situaci podniku a umožnily dosáhnout zisku pouze 
541 tis. Kč při tržbách 172 689 tis. Kč.  
  
5. Zhodnocení informačního systému 
 Jak již bylo v úvodu práce zmíněno, firma Velum s.r.o. využívá od roku 2008 
informační software IPOS od firmy IPOS- SOFT. Tento software je zaměřen na 
nákladové řízení společnosti, tak aby docházelo ke snižování přímých výrobních 
nákladů a bylo dosaženo pokud možno co největší efektivity podniku.  
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 Pro uplatnění principů nákladového řízení je třeba zadávat a zpracovávat veškeré 
ekonomické informace v systému IPOS, průběžně zadávat provedené práce na 
jednotlivých zakázkách, určit hmotnou zainteresovanost při úspoře nákladů na 
jednotlivých stavbách, doplňovat a aktualizovat plán o dodatky a vícepráce, kalkulovat 
režie na různých úrovních řízení a zpřístupnit informace ze systému IPOS podle 
funkčního zařazení. 
 K zajištění těchto úkolů je nutno definovat jednoznačnou odpovědnost za 
jednotlivé úkoly vedoucích pracovníků a následně kontrolovat jejich plnění při řízení 
jednotlivých procesů.  
 Dle výše uvedených úkolů a pro jejich realizaci je však hlavně potřebná lidská 
složka. Tu bych označil jako nejslabší článek tohoto systému, protože v případě firmy 
Velum s.r.o. nebyl ze strany zaměstnanců zájem a snaha o dokonalou informovanost 
tohoto systému a stále jsou zde velké mezery ve znalostech a zpracování jednotlivých 
procesů. Proto je potřeba zajistit důkladné školení vedoucích pracovníků a následné 
prověrky, aby nedocházelo k chybám jak v ekonomickém, tak nákladovém řízení 
společnosti, které může vést k následným potížím firmy. 
 
 
6. Návrhy na zlepšení finanční situace 
 Z výsledků finanční analýzy provedené v letech 2006-2009 vyplývá, že se 
společnost Velum s.r.o. nachází v určitých problémech a nejisté situaci. V prvních třech 
letech sledovaného období není situace ještě tak kritická, ale zásadní zlom přichází 
v roce 2009 a to v důsledku doléhající ekonomické krize na světovou ekonomiku a tím i 
na stavební průmysl.  
 Finanční analýza poukázala na několik problémových oblastí, které vznikly 
následkem špatného hospodaření podniku. 
 Vysoká zadluženost podniku 
 Velká doba obratu pohledávek 
 Výsledek hospodaření neúměrný tržbám 
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Společnost Velum s.r.o. by se měla snažit snížit stávající zadluženost podniku. 
Ta sice během sledované období mírně klesá, ale pohybuje se průměrně kolem 85%. 
Doporučené hodnoty pro zdravou firmu jsou 30-70%. V následujících bodech proto 
uvádím návrhy řešení, které by mohly v následujících letech příznivě ovlivnit finanční 
situaci podniku. 
1) Optimalizace nákladů 
Jedním z hlavních problémů firmy je ziskovost. Není vytvářena patřičná míra 
zisku vzhledem k velikosti tržeb. Následkem finanční krize lze předpokládat, že objem 
tržeb bude v následujících letech dále klesat. Nastane situace, že se firmy 
s neefektivním hospodařením a finančními problémy začnou „prodávat“ pod cenou, tak 
aby pokryly své fixní náklady. Proto je potřeba věnovat značnou pozornost optimalizaci 
nákladů. Důkladně zanalyzovat strukturu režijních nákladů, osobních nákladů a 
výkonové spotřeby a zaměřit se na jejich následnou optimalizaci. Cílem by mělo být 
jejich snížení, ne však na úkor zhoršení kvality jednotlivých služeb! 
Jelikož je firma Velum s.r.o. postižena tzv. ,,profesní slepotou‘‘, není schopna 
jednoznačně stanovit pravidla pro úsporu nákladů. Je tedy potřeba zvážit i jiné 
možnosti. Jednou z variant je najmout odborného pracovníka, jehož náplní práce bude 
snižování nákladů a jejich optimalizace. Tento pracovník bude koordinovat a 
kontrolovat jednotlivá střediska, hledat úspory a nová řešení, tak aby došlo 
k optimalizaci jednotlivých položek nákladů. 
Druhou variantou je najmout specializovanou firmu, která se optimalizací 
zabývá. Tato firma po důkladném průzkumu a analýze následně navrhne systém a 
oblasti jednotlivých úspor. Na základě mého průzkumu, bych společnosti Velum s.r.o. 
doporučil firmu Tradecentrum Services s.r.o. Tato firma je schopna dosáhnout úspory 
10-30% jednotlivých režijních nákladů. Dojde tak ke zvýšení efektivnosti hospodaření a 
nebudou vynaloženy žádné dodatečné náklady, protože firma Tradecentrum Services 
spolupracuje za paušální cenu – 30% z realizovaných úspor za rok. Můžeme tedy 
konstatovat, že pro firmu Velum je tato varianta vhodnější. 
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2) Pečlivá kalkulace stavebních zakázek 
Jak již bylo zmíněno, v roce 2008 pořídila firma Velum informační systém 
IPOS. Tento systém byl pořízen v ceně 780 tis. Kč. Pomocí softwaru IPOS je nyní 
možnost pečlivě a dopodrobna kalkulovat jednotlivé stavební zakázky a zamezit tak 
nečekaným ztrátám. Je nutno zdůraznit, že nemusí vždy platit pravidlo, čím více tržeb, 
tím více zisku. Jelikož honba za rostoucími tržbami znamená i růst nákladů s nimi 
spojenými, může snaha navýšit objem tržeb spolu se špatnou kalkulací jednotlivých 
zakázek přivodit firmě neplánované ztráty. 
Z tohoto důvodu je třeba se zaměřit na precizní kalkulaci fixních a variabilních 
nákladů stavebních zakázek. Prioritní zakázky by měly být ty, které při stanovené marži 
dovedou pokrýt nejen náklady se zakázkou spojené, ale i generovat nadprůměrné 
množství zisku. Zabývat se zakázkami s nulovým ziskem, či dokonce ztrátou, přináší 
sice vytížení výrobních kapacit, ale dochází k dalšímu zhoršování hospodářské a 
finanční situace. Je to tedy řešení okamžité, které ale do budoucna zhoršuje celkovou 
situaci. 
Řešením by tedy měla být změna obchodní strategie, tak aby celková výrobní 
kapacita byla využita pro zakázky, které budou společnosti přinášet kladný výsledek 
hospodaření. 
Z dlouhodobého hlediska je nutné, aby se společnost zaměřila na i rozvoj a 
využití systému IPOS. Je potřeba, aby docházelo k pravidelným aktualizacím softwaru, 
proškolování pracovníků (bod 3) a pravidelným kontrolám správnosti zadávaných dat. 
 
3) Pravidelné proškolování zaměstnanců pro práci se systémem IPOS 
Když se v roce 2008 společnost Velum s.r.o. rozhodla pro pořízení softwaru 
IPOS, nebylo toto rozhodnutí vítanou změnou pro zaměstnance. V pořizovací ceně 
softwaru bylo započítáno i bezplatné školení zaměstnanců firmou IPOS-SOFT po dobu 
tří měsíců. Tato školení měla umožnit hladký přechod od „excelových tabulek“ na tento 
systém a umožnit tak plné využití rozsáhlých schopností programu. Avšak nezájem 
pracovníků trval a vedení společnosti důrazně nedbalo na proškolování zaměstnanců. 
Proto, když uběhla lhůta tří měsíců, nebyla znalost programu některých pracovníků 
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úplná. To mělo za důsledek vynaložení dalších „zbytečných“ nákladů na individuální 
školení a telefonické poradenství. I v roce 2009 jsou proto velké mezery ve znalostech 
tohoto programu mezi zaměstnanci. 
Z těchto výše uvedených důvodů je patrné, že je v zájmu společnosti Velum dbát 
na proškolování jednotlivých zaměstnanců, aby celá struktura řízení fungovala a 
nedocházelo tak ke zkreslování výsledků a informací. Je třeba také vzít v úvahu 
propuštění problémových zaměstnanců, neboť celá struktura a provázanost programu 
funguje tak, jako její nejslabší článek. 
 
4) Řízení pohledávek a závazků 
Za sledované období 2006-2009 lze konstatovat, že firma Velum neefektivně 
řídí své pohledávky a závazky. Dochází k situaci, že je nutno hradit své závazky dříve, 
než dojde ke splatnosti pohledávek. Tato situace nepříznivě ovlivňuje zadluženost 
podniku a snižuje cash flow.  
Návrh, který by mohl značně ovlivnit finanční situaci podniku, spočívá v 
zaměření pozornosti na vymáhání krátkodobých pohledávek po splatnosti. Dále je 
důležité dbát na sledování termínů uvolnění bankovních garancí a jejich včasné urgenci. 
Těmto úkolům se dosud ve společnosti nepřikládal velký důraz a docházelo tak ke 
zbytečnému zadržování peněžních prostředků. Je tedy potřeba stanovit určitá pravidla 
pro důslednou práci s pohledávkami a tato pravidla striktně dodržovat.  
 Pečlivá evidence pohledávek, pravidelný reporting a následné zasílání upomínek 
 Zabránit aby vznikaly nedobytné pohledávky a jiné problémy související 
s inkasem.  
 Monitoring odběratelů, jejich platební morálky a zavést databázi negativních 
zkušeností s odběrateli. U nových odběratelů si předem ověřit jejich bonitu, 
úvěrovou minulost, případně i získat nějaké reference na konkrétního odběratele. 
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Pokud dojde ke zpřehlednění evidence pohledávek, je možno hledat určité 
spojitosti mezi dlužníky a věřiteli, a využít tak možnosti snížit hodnotu závazků a 
pohledávek metodou zápočtu.  
 Pro snížení doby obratu pohledávek je třeba pokusit se snížit splatnost 
pohledávek u jednotlivých stavebních zakázek. Nedocházelo by tak k postupnému 
zadlužování a nebyla by potřeba taková výše bankovních úvěrů a výpomocí. Ačkoliv 
jsou odběratelé většinou ty samé společnosti, je potřeba hlídat jejich ekonomickou 
situaci a vývoj, aby nedošlo k nečekaným událostem (např. insolvenci), které by mohli 
nepříznivě ovlivnit finanční situaci společnosti Velum. 
 V rámci mého průzkumu, jsem zvažoval i možnost faktoringu, a proto jsem 
oslovil různé společnosti, které se faktoringem zabývají. Faktoring je možnost 
krátkodobého financování a spočívá v odkupu pohledávek před splatností faktoringovou 
společností. Pohledávka je postoupena faktoringové společnosti a ta se stane majitelem 
pohledávky a věřitelem vůči odběrateli. Dodavateli je poté vyplacena záloha a to až do 
výše 90% hodnoty postoupené pohledávky (záleží na smluvních podmínkách). Jakmile 
dojde k úhradě pohledávky odběratelem, dojde k následnému vyúčtování mezi 
faktoringovou společností a dodavatelem.  
Se zajímavou nabídkou služeb jsem byl obeznámen u ČSOB, která nabízí 
příznivé podmínky faktoringu. Avšak aby mohlo dojít k odkupu pohledávek, nesmí být 
pohledávkami již někde ručeno. Z tohoto důvodu není možné využít faktoringu 
u společnosti Velum, protože společnost ručí svými pohledávkami Komerční bance. 
 
5) Reorganizace společnosti 
Vzhledem k faktu, že je situace o budoucím nejistém vývoji společnosti nejistá, 
je potřeba udělat důležitý krok. Ve společnosti od jejího založení vládne tzv. „rodinné 
prostředí“. Dochází tedy k příjemným pracovním podmínkám pro zaměstnance, avšak 
pro budoucí vývoj společnosti za aktuálních podmínek je tento stav nepřípustný. Je 
nezbytné stanovit odpovědné osoby, které budou mít přímou odpovědnost za 
dodržování stanovených nákladů příslušných středisek a koloběh účetních dokladů. Tito 
vedoucí středisek budou dohlížet na správnost a aktuálnost zadávaných informací 
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ohledně zakázek příslušného střediska do softwarového programu IPOS. Za tyto úkoly 
musí mít osobní odpovědnost a neplnění bude postihováno nejprve finančně a následně 
personálně. 
 
6) Zpětný leasing 
 K získání provozního cash flow podniku, lze také využít možnosti zpětného 
leasingu. Společnost vlastní 8 ojetých vozidel, která svými parametry umožňují žádost o 
využití zpětného leasingu. Z leasingových společností působících v České republice 
bych zvolil společnost Unileasing a.s., která při mém průzkumu nabídla nejlepší možné 
podmínky (viz. Seznam příloh). Velum s.r.o. by obdržela 880 tis. Kč při podpisu 
smlouvy a doba splátek byla stanovena na tři roky.  
 
7) Vize do budoucna 
Při zpracování bakalářské práce jsem došel k poznatku, že v dnešní „nejisté“ 
době jsou na trhu nejvíce ceněny společnosti, které jsou schopny samostatně fungovat 
pomocí vnitřní struktury tak, aniž by docházelo k zásahu majiteli společnosti. Tyto 
firmy jsou při případném prodeji lépe ohodnoceny a prodejní cena podniku může být 
často i dvojnásobná, oproti „běžné“ společnosti. Proto by bylo zajímavé zvážit, zda 
firmu Velum s.r.o. za pomoci informačního systému IPOS touto cestou nesměřovat. 
Bylo by tak dosaženo vyšší efektivnosti, provázanosti stavebních středisek a 
jednotlivých oddělení. Aby však mohlo k této „transformaci“ dojít, je potřeba nejdříve 
věnovat pozornost předchozím bodům a opatřením, které by zlepšily finanční situaci 
společnosti. Proto je vhodné vypracovat takové pracovní postupy, které zajistí využití 
schopností systému IPOS a tím efektivního řízení společnosti bez nutnosti přímých 
zásahů majitelů resp. vedení firmy. 
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6. Závěr 
 Cílem této bakalářské práce bylo provést analýzu finanční situace společnosti 
Velum s.r.o., vyhodnotit výsledky získané finanční analýzou a posléze navrhnout 
případná opatření, která by mohla situaci zlepšit a odvrátit tak případné problémy. 
V práci jsem se zaměřil především na provozní problémy podniku, které ještě více 
umocnil nástup ekonomické krize ve světě v roce 2009. 
 Data z účetních výkazů byla podrobena finanční analýze a na základě hodnot, 
dosažených analýzou bylo zjištěno, že společnost se nachází v nepříznivé finanční 
situaci a lze očekávat určité problémy. Proto jsem v práci uvedl návrhy řešení, které by 
mohly zamezit budoucím problémům a výrazně zlepšit finanční situace firmy Velum 
s.r.o. 
Sestavování finanční analýzy bylo ve firmě vždy opomíjeno, proto doporučuji 
sestavovat finanční analýzu minimálně alespoň jednou ročně. Získá se tak přehled o 
vynaložených nákladech a dojde k zamezení nechtěných skutečností, které mohou 
ovlivnit hospodaření společnosti. Navržená doporučení vycházejí z dat finanční analýzy 
a z osobních zkušeností, které jsem získal jako zaměstnanec.  
 
  
 
„Nehledej chybu, najdi nápravu“ 
Henry Ford 
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 Položka Řád. 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM  001 75 632 87 167 103 564 123 130 110 505
A. Pohled. za upsaný vl. kapitál   002
B. Dlouhodobý majetek  003 2 993 2 712 3 865 3 675 4 495
B.I.       Dlouhodobý nehmotný majetek  004 0 0 0 0 782
B.I.       1. Zřizovací výdaje  005
2. Nehm. výsl. výzkumné a obd. čin.  006
3. Software  007 782
4. Ocenitelná práva  008
5. Goodwill 009
6. Jiný dlouh.nehm. majetek 010
7. Nedokončený dlouhod.nehm.maj. 011
8. Poskytnuté zál. na dlouh. nehm. maj.012
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek 013 2 993 2 712 3 865 3 675 3 713
B.II.      1. Pozemky 014 37 37 97 97 97
2. Stavby 015 2 256 2 161 2 850 2 877 2 676
3. Sam. mov. věci a jejich soubory 016 700 514 918 701 940
4. Pěstitelské celky trv. porostů 017
5. Zákl. stádo a tažná zvířata 018
6. Jiný  dlouh. hmotný  majetek 019
7. Nedokončený dlouh.hmotný maj. 020
8. Poskytnuté zál. na dlouh. hm. maj. 021
9. Oceňovací rozdíl k nabytému maj. 022
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 023 0 0 0 0 0
B.III.     1. Podíly v ovládaných a říz.osobách 024
2. Podíly v úč.jedn. pod podst.vlivem 025
3. Ostatní dlouhodobé CP a podíly 026
4. Půjčky a úvěry ovlád. a říz.os.p.vl. 027
5. Jiný dlouh. finanční majetek 028
6. Pořizovaný. dlouh.fin.majetek 029
7. Posky.zálohy na dlouh. fin.maj. 030
C. Oběžná aktiva 031 70 957 83 486 99 106 118 377 104 416
C.I. Zásoby 032 6 184 7 766 15 678 7 786 8 233
C.I.       1. Materiál 033 0 0 3 269 2 106 1 541
2. Nedokončená výroba a polotovary 034 6 184 7 766 12 409 5 680 6 692
3. Výrobky 035
4. Zvířata 036
5. Zboží 037
6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038 0 0 0 0
C.II. Dlouhodobé pohledávky 039 9 501 7 700 7 988 8 237 8 571
C.II.      1. Pohledávky z obchodních vztahů 040 8 870 7 252 7 723 8 065 8 324
2. Pohledávky za ovl. a říz.osobami 041
3. Pohl.za účet. jedn. p.podst.vl. 042
4. Pohl. za společníky, členy dr. a úč.sdr. 043
5. Dohadné účty aktivní 044
6. Jiné pohledávky 045 631 448 265 172 238
7. Odložená daňová pohledávka 046 9
C.III. Krátkodobé pohledávky 047 52 486 64 176 70 029 97 057 78 235
C.III.     1. Pohledávky z obchodních vztahů 048 41 533 52 385 59 522 87 265 66 451
2. Pohledávky za ovl. a říz.osobami 049
3. Pohl.za úč.jedn.pod podst.vlivem 050
4. Pohl za společníky, čl.dr.a sdruž. 051
5. Sos.zabezp. A zdrav.poj. 052
6. stát-daňové pohledávky 053 2 306 853 618 490 633
7. Ostatní poskytnuté zálohy 054 2 598 2 540 3 463 2 706 2 656
8. Dohadné účty aktivní 055 3 706 2 963 2 393 2 664 3 075
8. Jiné pohledávky 056 2 343 5 435 4 033 3 932 5 420
C.IV. Krátkodobý finanční majetek 057 2 786 3 844 5 411 5 297 9 377
C.IV.     1. Peníze 058 12 31 940 93 242
2. Účty v bankách 059 2 774 3 813 4 471 5 204 9 135
3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 060
4. Pořizovaný krátk.fin.maj. 061
D. Časové rozlišení 1 682 969 593 1 078 1 594
D.I. Časové rozlišení 062 1 682 969 593 1 078 1 594
D.I.       1. Náklady příštích období 063 1 682 969 593 1 078 1 594
2. Komplexní náklady příštích období 064
3. Příjm ypříštích období 065 0 0 0 0
Příloha: 1- rozvaha společnosti 2005-2009 (AKTIVA) 
  
 
 
Příloha: 2 – Rozvaha společnosti 2005-2009 (PASIVA) 
Položka Řád. 2005 2006 2007 2008 2009
PASIVA CELKEM 066 75 632 87 167 103 564 123 130 110 505
A. Vlastní kapitál 067 10 178 10 862 13 843 19 139 19 680
A.I. Základní kapitál 068 100 100 100 100 100
A.I.       1. Základní kapitál 069 100 100 100 100 100
2. Vlastní akcie a vlast.obch.podily 070
3. Změny základního kapitálu 071
A.II. Kapitálové fondy 072 5 569 1 569 1 569 1 569 1 569
A.II.      1. Emisní ážio 073
2. Ostatní kapitálové fondy 074 5 569 1 569 1 569 1 569 1 569
3. Oceňovací rozdíly z přeceň. maj. 075
4. Oceňovací rozdíly při přeměnách 076
A.III. Rezervní fondy, nedělitelný f. a ost. 077 10 10 10 10 10
A.III.     1. Zákonný rezervní fond/nedělitelný fond 078 10 10 10 10 10
2. Statutární a ostatní fondy 079
A.IV. Výsledek hospodaření min.let 080 10 127 4 498 9 183 12 165 17 460
A.IV.     1. Nerozdělený zisk  minulých let 081 10 127 4 498 9 183 12 165 17 460
2. Neuhrazená ztráta minulých let 082 0 0 0 0
A.V. Výsledek hosp. běž.úč,období 083 -5 628 4 685 2 981 5 295 541
B. Cizí zdroje 084 65 454 75 547 89 721 103 991 90 033
B.I. Rezervy 085 0 162 0 0 0
B.I.       1. Rezervy podle zvláštních předpisů 086
2. Rezerva na důchody apod.závazky 087
3. Rezerva na daň z příjmů 088
4. Ostatní rezervy 089
B.II. Dlouhodobé závazky 090 1 838 1 905 1 688 2 492 1 909
B.II.      1. závazky z obchodních vztahů 091 1 838 1 899 1 676 2 475 1 629
2. Závazky k ovl. A říz.osobám 092
3. Závazky k účetním jedn. S podst.vlivem093
4. Závazky ke společníkům a sdruž. 094
5. Dlouhodobé přijaté zálohy 095
6. Vydané dluhopisy 096
7. Dlouhodobé směnky k úhradě 097
8. Dohadné účty pasivní 098
9. Jiné závazky 099 280
10. Odložený daňový závazek 100 0 6 12 17
B.III. Krátkodobé závazky 101 53 873 64 596 63 215 76 410 62 952
B.III.      1. Závazky z obchodních vztahů 102 46 356 52 901 52 393 62 196 51 630
2. Závazky k ovládaným a říz.osobám 103
3. Závazky k úč.jedn.s podst. vlivem 104
4. Závazky ke společníkům a sdruž. 105 107 3 273
5. Závazky k zaměstnancům 106 43 49 25 19 886
6. Závazky ze sociálního zabezpečení 107 520 623 635 694 439
7. Stát - daňové závazky a dotace 108 149 1 311 1 515 2 510 1 302
8. Krátkodobé přijaté zálohy 109 290 114 3 844 1 566 2 620
9. Vydané dluhopisy 110 0 0
10. Dohadné účty pasivní 111 5 323 5 055 3 504 5 423 5 641
11. Jiné závazky 112 1 085 1 270 1 299 4 002 434
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 113 9 743 8 884 24 818 25 089 25 172
B.IV.     1. Bankovní úvěry dlouhodobé 114 0 0
2. Krátkodobé bankovní úvěry 115 9 743 8 884 24 818 25 089 25 172
3. 116 0 0 0
C. Časové rozlišení 117 0 758 0 0 792
C.I. Časové rozlišení 0 758 0 0 792
C.I.        1. Výdaje příštích období 118 0 464
2. Výnosy příštích období 119 0 294 792  
  
 
 
Příloha: 3 – Výkaz zisku a ztrát 2005-2009 
Položka Řád. 2005 2006 2007 2008 2009
I. Tržby za prodej zboží  001 36 1 22 367 75
A. Nákl. Vynalož. na prodané zboží  002 32 201 116
+ Obchodní marže  003 4 1 22 166 -41
II. Výkony  004 162 568 155 923 194 837 259 056 172 825
       II.    1. Tržby za prodej vl. výr. a služ.  005 164 634 154 341 190 194 265 785 171 813
2. Zm. stavu vnitr.pod. zás. vl. výroby  006 -2 066 1 582 4 643 -6 729 1 012
3. Aktivace  007
B. Výkonová spotřeba  008 147 916 126 645 162 426 219 408 145 939
B.         1. Spotřeba materiálu a energie  009 84 752 68 098 77 680 94 556 69 248
B.         2. Služby  010 63 164 58 547 84 746 124 852 76 691
+ Přidaná hodnota  011 14 656 29 279 32 433 39 814 26 845
C. Osobní náklady  012 20 294 22 217 26 079 35 024 23 518
C.          1. Mzdové náklady  013 14 381 15 893 18 279 25 822 16 792
C.          2. Odm. čl. orgánů spol. a družstva  014
C.          3. Náklady na soc.zab. a zdrav.poj.  015 5 107 5 536 6 753 7 798 5 628
C.          4. Sociální náklady  016 806 788 1 047 1 404 1 098
D. Daně a poplatky  017 91 142 90 131 367
E. Odpisy  dlouh.nehm. a hmot. majetku  018 413 378 377 351 624
III. Tržby z prod. dlouh. maj. a mater.  019 548 1 476 787 10 773 801
III.   1. tržby z prodeje dlouh.majetku 020 69 328 5 8 689
III.   2. tržby z prodeje materiálu 021 479 1 148 782 2 084 801
F. Zůst. cena prod.dlouh. maj. a mat. 022 0 783 29 4 771 0
F.          1. zůst.cena prodaného dlouh.majetku 023 4 771
F.          2. prodaný materiál 024 0 783 29 0 0
G. Změna stavu rezerv a opr. pol. Prov. 025 -41 897 -512 1 013 1 011
G. Tvorba rez. a čas. roz. prov. nák.
G. Zúčt. opr. položek do prov. výn.
G. Zúčt. opr. položek do prov. nák.
IV. Ostatní provozní výnosy 026 2 033 350 366 1 022 1 422
H. Ostatní provozní náklady 027 1 301 754 2 276 1 200 1 445
V. Převod provozních výnosů 028
I. Převod provozních nákladů 029
* Provozní  výsledek hospodaření 030 -4 821 5 934 5 247 9 119 2 103
VI. Tržby z prod. cen. pap. a podílů 031
J. Prodané cen. papíry a podíly 032
VII. Výnosy z  dlouh.finančního majetku 033 0 0 0 0 0
VII.    1. Výnosy z pod. v ovl. a říz.osobách 034
2. Výnosy z ost. dlouh. cen. pap. apod. 035
3. Výnosy z ost.dlouh.fin.maj. 036
VIII. Výn. z krátk. fin. majetku 037
K. Náklady z finančního majetku 038
IX. Výnosy z přecenění maj.cen.pap. 039
L. Náklady z přecen.majetk.cen.pap. 040
M. Změna stavu rezerv a oprav.pol. Ve fin.obl. 041 0 162 -162
X. Výnosové úroky 042 38 80 171 205 133
N. Nákladové úroky 043 353 413 614 1 377 1 169
XI. Ostatní finanční výnosy 044 0 125 236 351 155
O. Ostatní finanční náklady 045 526 794 837 1 362 632
XII. Převod finančních výnosů 046
P. Převod finančních nákladů 047
* Finanční výsledek hospodaření 048 -841 -1 164 -882 -2 183 -1 513
Q. Daň z příjmů za běžnou činnost 049 0 87 1 384 1 641 49
Q.         1.  - splatná 050 0 81 1 378 1 636 76
2.  - odložená 051 0 6 6 5 -27
** Výsledek hosp.za běžnou činnost 052 -5 662 4 683 2 981 5 295 541
XIII. Mimořádné výnosy 053 1 2
R. Mimořádné náklady 054 -33
S. Daň z příjmů z mim. činnosti 055
S.          1.  - splatná 056
2.  - odložená 057
* Mimořádný výsledek hospodaření 058 34 2 0 0 0
T. Přev. pod. na hosp. výsl. společ. 059
*** Výsledek hosp. za úč. období 060 -5 628 4 685 2 981 5 295 541
Vvýsledek hosp. před zdaněním -5 628 4 772 4 365 6 936 590  
  
 
 
Příloha: 4 – Výkaz Cash flow 2006-2009 
Označ. Položka Řád. 2005 2006 2007 2008 2009
P. STAV PENĚŽ. PR. NA ZAČ. ÚČ OB.  001 057 2 786 3 844 5 411 5 297
1. Výsledek hosp. za účet. období  002 -5 628 4 685 2 981 5 295 541
2. Odpisy dlouh. hmot. a nehmot. majetku  003 413 378 377 351 624
3. Změna stavu rezerv z nákladů  004 -85 162 -162 0 0
4. Změna stavu čas. rozliš. a dohad. účtů  005 -1 799 1 471 -382 -485 276
5. Změna stavu zásob  006 -6 152 -1 582 -7 912 7 892 -447
6. Změna stavu pohledávek  007 -61 901 -9 889 -6 141 -27 277 18 488
7. Změna stavu krátk. závazků  008 53 772 10 723 -1 381 13 195 -13 458
8. Zvýšení krátk. úvěrů a fin. výpomocí  009 9 628 -859 15 934 271 83
9. Snížení krátk. úvěrů a fin. výpomocí  010
10. Změna stavu krátk. fin. maj.  011
A. ČISTÝ PENĚŽ. TOK Z BĚŽ. A MIM. ČIN.  012 -11 752 5 089 3 314 -758 6 107
11. Nabytí  dlouh.hmot. a nehmot. maj.  013 -3 262 -97 -1 530 -161 -1 444
12. Nabytí/PRODEJ  dlouh.finančního maj  014 23 0 0 0 0
13. zůstatková cena prodaného majetku  015
 016
017 22 0 0 0 0
B. ČISTÝ PENĚŽ. TOK Z INVEST. ČIN. 018 -3 217 -97 -1 530 -161 -1 444
15. Změna stavu dlouh. záv. 019 1 748 67 -217 804 -583
16. Zvýšení středně a dlouh. Úvěrů 020
17. Snížení středně a dlouh. úvěrů 021 -114 0 0 0 0
18. Změna stavu vlast. jmění z vybr. Operací 022 15 739 -4 001 0 1 0
C. ČISTÝ PENĚŽ. TOK Z FINAN. ČIN. 023 17 373 -3 934 -217 805 -583
D. ČISTÝ PENĚŽNÍ TOK  (A+B+C) 024 2 404 1 058 1 567 -114 4 080
Ostatní změny 025
E. HOTOVOST NA KONCI ROKU (P+D+24) 026 2 461 3 844 5 411 5 297 9 377  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
Příloha: 5 – žádost o zpětný leasing 
 
 
 
 
